PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, UKURAN PERUSAHAAN, DAN PERTUMBUHAN PENJUALAN TERHADAP STRUKTUR MODAL PADA PERUSAHAAN INDEKS LQ45  YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2015-2019 by Haryanti, Novita Rizki
 
PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, UKURAN 
PERUSAHAAN, DAN PERTUMBUHAN PENJUALAN TERHADAP 
STRUKTUR MODAL PADA PERUSAHAAN INDEKS LQ45  YANG 







NOVITA RIZKI HARYANTI 







PROGRAM STUDI MANAJEMEN 
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS 








PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, UKURAN 
PERUSAHAAN, DAN PERTUMBUHAN PENJUALAN TERHADAP 
STRUKTUR MODAL PADA PERUSAHAAN INDEKS LQ45  YANG 





Diajukan Untuk Memenuhi Persyaratan Menyusun Skripsi pada 




NOVITA RIZKI HARYANTI 





PROGRAM STUDI MANAJEMEN 
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS 
UNIVERSITAS PANCASAKTI TEGAL 
2020 
PENGARUE PROFITABILTTAS, LIKTIII}ITAS, UKURAN
PERIISAHAAN' DAN PERTUMBUIIAN PENJUALAN TERIADAP
STRUKTUR MOI}AL PADA PERUSAIIAAN INDEKS LQ45 YANG





Disetujui Untuk Ujian Skripsi
Tanggal: I"9 Desember 2020
Dosen Pembirnbing I





: NOYITA RIZKI HARYANTI
: 4116500196
: PENGARUH PROFITABILITAS. LIKUIDITAS, UKTIRAN
PERUSAHAAN, DAN PERTIIMBUHAN PENruALAN
TERHADAP STRUKTUR MODAL PADA PEITUSAI{A{N
INDEKS LQ45 YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA TAHLIN 20 1 5.20 I 9
Telah diqii dan dinyatakan luhu dalam ujian skripsi, yang dilaksanakanpada:
Hari : Sabtu







MOTTO DAN PERSEMBAHAN 
MOTTO 
1. Jangan pernah menyerah ketika kita masih mampu berusaha lagi. Tidak 
ada kata berakhir sampai kita berhenti mencoba. Karena kesuksesan 
bersumber dari perbuatan. Orang yang sukses terus terus berusaha. Orang 
sukses bahkan membuat kesalahan, namun mereka tidak berhenti berusaha 
2. Tidak ada yang tidak mungkin di dunia ini, apa yang kamu inginkan pasti 
bisa kamu dapatkan, asal sabar, usaha, dan ikhlas dalam doa 
3. Kadang-kadang banyak sekali hambatan saat kau akan menggapai mimpi 
dan terkadang hambatan ini menjadi jembatan ke mimpimu (Dream High) 
PERSEMBAHAN 
1. Keluargaku, Bapak dan Mamah tercinta serta kakak dan adikku tersayang 
yang telah memberi motivasi dan selalu mendoakanku untuk meraih 
impian dan kesuksesanku. 
2. Sahabat-sahabatku SamFou (Yumna Atikah Lestari, S.Pd  dan Dyah Ayu 
Kusuma Negari, S.Psi), Fajri, Nabil, Uly yang selalu memberi semangat. 
3. Teman-temanku tersayang dan tercinta Mcrew Fams as My Second Fams 
(Via, Mela, Melin, Putri, Monik, Ka Cake, Emon, dll) yang selalu 
menghibur dan memberikan dukungan serta semangatnya. 
4. Serta terima kasih kepada idol saya EXO yang selalu menghibur dan  
mewarnai hari-hari penulis dengan lagu-lagu yang kalian nyanyikan untuk 
menjadi teman dalam mengerjakan skripsi ini sehingga penulis menjadi 
semangat dan mampu menyelesaikan skripsi ini. 
PERNYATAAF{ KEASLIAN I}AI{ PEESETUJUAN PT]BLIKASI










Menyatakan bahwa skripsi yang berjudul :
6'Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan
Penjualan Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Indeks LQ45 Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 20142019".
Merupakan hasil karya sendiri, dan apabila kemudian hari ditemukan adanya bukti
plagiasi, manipulasi dan /atau pemalsuan data maupun benhrk-bentuli kecurangan
yang lain, saya bersedia untuk meilerima sanksi dari Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Pancasakti Tegal.
Saya mengijinkan untuk dikelola oleh Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas
Pancasakti Tegal sesuai dengan flo{ma hokum dan etika yang berlaku.
Demikian surat peenyataatini sayabuat dengan penuh tanggungjawab.









Novita Rizki Haryanti, 2020, “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran 
Perusahaan, dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal Pada 
Perusahaan Indeks LQ45 Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2015-2019”. 
Penelitian ini bertujuan untuk menganilisis Pengaruh Profitabilitas, 
Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur 
Modal Pada Perusahaan Indeks LQ45 Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2015-2019. Jenis penilitian ini menggunakan data kuantitatif. Sumber data 
dalam penelitian ini adalah sumber data sekunder yang diperoleh dari laporan 
keuangan tahunan yang dipublikasikan dari Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-
2019. 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan indeks LQ45 yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2019. Pemilihan sampel dalam 
penelitian ini menggunakan purposive sampling yaitu 9 perusahaan yang telah 
diseleksi dengan kriteria yang sudah ditentukan. Teknik pengumpulan data dalam 
penelitian ini menggunakan teknik dokumentasi. Metode analisis data dengan 
menggunakan uji asumsi klasik, analisis regresi linier berganda, dan pengujian 
hipotesis. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 1) Profitabilitas berpengaruh 
negatif signifikan terhadap struktur modal. 2) Likuiditas berpengaruh signifikan 
terhadap struktur modal. 3) Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan 
terhadap struktur modal. 4) Pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap 
struktur modal. 5) Profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan 
penjualaan secara simultan berpengaruh terhadap struktur modal. 
 
Kata kunci : Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan 







Novita Rizki Haryanti, 2020, "The Effect of Profitability, Liquidity, Company 
Size, and Sales Growth on Capital Structure in LQ45 Index Companies Listed 
on the Indonesia Stock Exchange 2015-2019". 
This study aimed to analyze the effect of profitability, liquidity, company 
size and sales growth on capital structure in LQ45 index companies listed on the 
Indonesia stock exchange in 2015-2019. This type of research uses quantitative 
data. Sources of data in this study are secondary data sources obtained from 
annual financial reports published on the Indonesia Stock Exchange 2015-2019. 
The population in this study is the LQ45 index company listed on the 
Indonesia Stock Exchange in 2015-2019. The sample selection in this study using 
purposive sampling, namely 9 companies that have been selected with 
predetermined criteria. Data collection techniques in this study using 
documentation techniques. Methods of data analysis using classical assumption 
test, multiple linear regression analysis, and hypothesis testing. 
The results of this study indicate that 1) Profitability has a significant 
negative effect on capital structure. 2) Liquidity has a significant effect on capital 
structure. 3) Company size has a significant positive effect on capital structure. 4) 
Sales growth has no effect on capital structure. 5) Profitability, liquidity, company 
size, and sales growth simultaneously affect the capital structure. 
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A. Latar Belakang Masalah 
Sektor perekonomian merupakan sektor penting untuk 
kelangsungan hidup suatu bangsa. Saat ini, perkembangan perekonomian 
di dunia semakin pesat, dalam kondisi ini suatu negara dituntut untuk 
mampu menyesuaikan dengan keadaan yang terjadi serta mampu 
menyikapi dan menghadapi perkembangan tersebut dengan tepat dan 
cepat. Pada kondisi Indonesia saat ini mampu membuka berbagai peluang 
di dunia usaha untuk berkembang ke berbagai macam sektor, terutama 
sektor pengembangan usaha. Dalam dunia usaha, tingkat persaingan yang 
terjadi terus meningkat. Oleh karena itu, setiap perusahaan dituntut untuk 
dapat terus berkembang dan mempertahankan daya saingnya. 
Dalam menjalankan usahanya, terdapat beberapa aspek penting 
yang ada dalam suatu perusahaan, salah satunya adalah aspek keuangan. 
Salah satu unsur dalam aspek keuangan  adalah kegiatan dalam 
pengambilan keputusan pendanaan. Dalam manajemen keuangan, kegiatan 
ini perlu diperhatikan mengenai seberapa besar kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kebutuhan dana yang akan digunakan untuk 
mengembangkan usahanya. Pada dasarnya, perusahaan kecil maupun 




operasinya sehari-hari, investasi, maupun kepentingan lainnya. Untuk 
memenuhi kebutuhan dana tersebut dapat berasal dari sumber internal atau 
sumber eksternal. Permasalahan yang mendasar pada suatu perusahaan 
adalah mengenai modal. Modal merupakan elemen penting dalam 
perusahaan baik saat pembukaan usaha maupun pengembangan usaha.  
Dengan modal yang kuat, diharapkan perusahaan mampu 
mempertahankan prestasi kerja yang sudah ada dan meningkatkan kualitas 
produksi, sehingga produk yang dihasilkan mampu menghasilkan nilai 
lebih bagi konsumen serta mempunyai daya saing yang sangat tinggi. 
Dilihat dari aktivitas yang dijalankan oleh perusahaan saat ini, diperlukan 
modal yang tidak sedikit mengingat adanya fluktuasi harga-harga bahan 
baku produksi yang terkadang sangat jauh berbeda dengan sebelumnya. 
Alternatif jenis-jenis sumber pembiayaan yang dipilih perusahaan  dapat 
berupa hutang jangka pendek, hutang jangka panjang, penerbitan efek 
saham, obligasi, serta laba ditahan (Riyanto, 2001: 295) 
Struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara 
modal asing dengan modal sendiri. Modal asing dalam hal ini adalah 
hutang jangka pendek maupun hutang jangka panjang. Sedangkan modal 
sendiri terbagi atas laba ditahan dan penyertaan kepemilikan perusahaan. 
Struktur modal yang optimal adalah struktur modal yang mengoptimalkan 
keseimbangan antara risiko dan pengembalian sehingga memaksimumkan 
harga saham. Untuk itu, dalam penetapan struktur modal suatu perusahaan 




Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba selama periode tertentu. Profitabilitas suatu perusahaan 
diukur dengan kesuksesan perusahaan dan kemampuan menggunakan 
aktivanya secara produktif, dengan demikian profitabilitas suatu 
perusahaan dapat diketahui dengan memperbandingkan antara laba yang 
diperoleh dalam suatu periode dengan jumlah aktiva atau jumlah modal 
perusahaan tersebut (Munawir, 2012: 33) 
Return On Asset adalah salah satu jenis rasio profitabilitas, 
digunakan untuk mengukur seberapa besar keuntungan yang didapat oleh 
perusahaan dari pemanfaatan aset yang dimiliki. Semakin besar 
keuntungan suatu perusahaan semakin baik manajemen dalam mengelola 
perusahaan. 
Likuiditas adalah menunjukkan kemampuan suatu perusahaan 
untuk memenuhi kewajiban keuangan pada saat ditagih. Perusahaan yang 
mampu memenuhi kewajiban keuangannya tepat pada waktunya berarti 
perusahaan tersebut dalam keadaan liquid dan perusahaan dikatakan 
mampu memenuhi kewajiban keuangan tepat pada waktunya apabila 
perusahaan tersebut mempunyai alat pembayaran ataupun aktiva lancar 
yang lebih besar daripada utang lancarnya atau utang jangka pendek 
(Munawir, 2012: 31). Semakin tinggi nilai likuiditas menunjukkan 
semakin baik pula kinerjanya.  
Ukuran perusahaan adalah besar kecilnya perusahaan dilihat dari 




besar relative lebih stabil dan lebih mampu menghasilkan laba lebih besar 
dibandingkan dengan perusahaan yang lebih kecil. Semakin besar ukuran 
suatu perusahaan menunjukkan perusahaan tersebut mempunyai jumlah 
aktiva yang tinggi pula. Perusahaan yang ukuran besar akan menggunakan 
dana eksternal yang besar pula. Hal ini dikarenakan dana yang dibutuhkan 
juga semakin meningkat. 
Tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi belum mampu 
mengurangi jumlah kewajiban dari struktur modal perusahaan. Melalui 
peningkatan penjualan perusahaan mampu memperoleh pendapatan dan 
laba untuk menutupi biaya operasi yang dikeluarkan dan memperbaiki 
struktur modal (Ambarsari, 2017). Penjualan memiliki pengaruh bagi 
suatu perusahaan karena penjualan berkaitan dengan aktiva, jika penjualan 
ditingkatkan maka aktiva juga harus ditambah. 
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka peneliti tertarik 
untuk mengadakan penelitian dengan judul “Pengaruh Profitabilitas, 
Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap 
Struktur Modal Pada Perusahaan Indeks LQ45 Yang Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2015-2019” 
 
B. Perumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah diuraikan maka 




1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal pada 
perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2019? 
2. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal pada 
perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2019? 
3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal pada 
perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2019? 
4. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap struktur modal 
pada perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2015-2019? 
5. Apakah profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan 
penjualan secara simultan berpengaruh terhadap struktur modal pada 
perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2019? 
 
C. Tujuan Penelitian  
Berdasarkan rumusan masalah yang diajukan, tujuan yang ingin 
dicapai dari penelitian ini adalah : 
1. Untuk mengetahui pengaruh profitabiltas terhadap struktur modal pada 





2. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap struktur modal pada 
perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2019 
3. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur 
modal pada perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2015-2019 
4. Untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur 
modal pada perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2015-2019 
5. Untuk mengetahui pengaruh profitabiltas, likuiditas, ukuran 
perusahaan, dan pertumbuhan penjualan secara simultan terhadap 
struktur modal pada perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2015-2019 
 
D. Manfaat Penelitian 
Hasil dari penelitian ini diiharapkan dapat memberi manfaat : 
1. Manfaat Teoritis 
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai 
pengetahuan ilmu ekonomi tentang profitabiltas, likuiditas, ukuran 
perusahaan, pertumbuhan penjualan, dan stuktur modal. Serta 
diharapkan mampu menjadi bahan referensi untuk penelitian 
selanjutnya yang berkaitan dengan struktur modal dan faktor faktor 




2. Manfaat Praktis  
a. Bagi Penulis 
Untuk mengetahui, mempelajari, dan mendapatkan pemahaman 
mengenai pengaruh profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, 
dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal dan 
pengaplikasian dari teori yang telah diperoleh oleh penulis dalam 
perkuliahan. 
b. Bagi Investor 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan sebagai 
bahan pertimbangan pengambilan keputusan dalam memberikan 
atau mengoperasikan dananya kepada perusahaan 
c. Bagi Perusahaan 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan untuk 
manajemen perusahaan indeks lq45 mengenai sampai sejauh mana 
pengaruh profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan 
pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal 
d. Bagi Pemerintah 
Penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat sebagai bahan 
pertimbangan dalam memutuskan kebijakan pemerintah yang 







A.  Landasan Teori  
1.  Struktur Modal 
Struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara modal 
asing dan modal sendiri. Modal asing diartikan dalam hal ini adalah utang 
baik jangka panjang maupun jangka pendek. Sedangkan modal sendiri bisa 
terbagi atas laba ditahan dan bisa juga dengan penyertaan kepemilikan 
perusahaan. Menurut Sartono (1994) struktur modal merupakan 
perimbangan jumlah hutang jangka pendek yang bersifat permanen, utang 
jangka panjang, saham preferen dan saham biasa. 
Struktur modal menujukkan proporsi atas penggunaan utang untuk 
membiayai investasinya, sehingga dengan mengetahui struktur modal, 
investor dapat mengetahui keseimbangan antara risiko dan tingkat 
pengembalian investasinya. Struktur modal adalah pembelanjaan 
permanen dimana mencerminkan perimbangan antara hutang jangka 
panjang dan modal sendiri (Riyanto, 1995).  
Kebutuhan dana yang berasal dari dalam atau sering disebut modal 
sendiri adalah modal yang berasal dari perusahaan itu sendiri seperti 
cadangan laba yang berasal dari pemilik seperti modal saham. Modal 




dan dijadikan jaminan bagi kreditor. Sedangkan dana yang berasal dari 
luar adalah modal yang berasal dari kreditor (penyandang dana), modal 
inilah yang merupakan utang bagi perusahaan yang bersangkutan 
(Riyanto, 1980: 12) 
Tujuan dari manajemen struktur modal atau capital structure 
management adalah menggabungkan sumber-sumber dana yang digunakan 
perusahaan untuk membiayai operasi. Dengan kata lain, tujuan ini dapat 
dilihat sebagai pencarian gabungan dana yang akan meminimumkan biaya 
modal dan dapat memaksimalkan harga saham. Struktur modal yang 
demikian, dapat disebut strukttur modal yang optimal. 
Teori yang berkaitan dengan struktur modal: 
1) Modigliani-Miller (MM) Theory 
a) Teori MM Tanpa Pajak 
Teori struktur modal modern yang pertama adalah teori Modigliani 
dan Miller (teori MM). Mereka berpendapat bahwa struktur modal 
tidak relevan atau tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Brealey, 
Myers, dan Marcus (1999) menyimpulkan dari tori MM tanpa 
pajak ini yaitu tidak membedakan antara perusahaan berutang atau 
pemegang saham berutang pada saat kondisi tanpa pajak dan pasar 
yang sempurna. Nilai perusahaan tidak bergantung pada struktur 
modalnya. Dengan kata lain, manajer keuangan tidak dapat 
meningkatkan nilai perusahaan dengan mengubah proporsi debt 




b) Teori MM dengan Pajak 
Teori MM tanpa pajak dianggap tidak realistis dan kemudian MM 
memasukan faktor pajak ke dalam teorinya. Pajak dibayarkan 
kepada pemerintah, yang berarti merupakan aliran kas keluar. 
Utang bisa digunakan untuk menghemat pajak, karena bungan bisa 
dipakai sebagai penguragan pajak. 
 
2) Trade-off Theory 
Menurut trade-off teory yang diungkapkan oleh Myers (2001: 81), 
“Perusahaan akan berutang sampai pada tingkat utang tertentu, dimana 
penghemat pajak (tax shields) dari tambahan utang sama dengan biaya 
kesulitan keuangan (financial distress)”. Biaya kesulitan keuangan 
(financial distress) adalah biaya kebangkrutan (bankrupty costs) atau 
reorganization, dan biaya keagenan (agency costs) yang meningkat 
akibat dari turunnya kredibilitas suatu perusahaan. 
 
3) Pecking Order Theory 
Menurut Myers (1984), pecking order theory menyatakan bahwa 
“Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi justru tingkat 
utangnya rendah, dikarenakan perusahaan yang profitabilitasnya tinggi 
memiliki sumber dana internal yang berlimpah”. Dalam pecking order 




perusahaan mempunyai urutan-urutan prefensi (hierarki) dalam 
penggunaan dana. 
Struktur modal merupakan suatu bauran (proporsi) pembiayaan jangka 
panjang permanen perusahaan yang dapat diwakili oleh utang, saham 
preferen, dan ekuitas saham biasa (Horne dan Wachowicz, 2013: 176).  
Menurut Riyanto (2011: 216) struktur modal sebagai perimbangan 
atau perbandingan antara jumlah hutang jangka panjang dengan modal 
sendiri. Rumus perhitungan struktur modal adalah hutang jangka 
panjang/modal sendiri. Dalam kaitannya dengan struktrur modal, modal 
yang diperhitungkan adalah hutang jangka panjang yang terdiri dari 
berbagai jenis obligasi dan kredit investasi jangka panjang lainnya. 
Sedangkan modal sendiri terdiri dari berbagai jenis saham, cadangan dan 
laba ditahan. Perubahan rasio antara hutang jangka panjang dengan modal 
sendiri akibat dari penambahan atau pengurangan hutang jangka panjang 
akan berakibat berubahnya struktur modal perusahaan tersebut. 
 
2. Profitabilitas  
Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba selama periode tertentu. Profitabilitas suatu perusahaan 
diukur dengan kesuksesan perusahaan dan kemampuan menggunakan 
aktivanya secara produktif, dengan demikian profitabilitas suatu 




diperoleh dalam suatu periode dengan jumlah aktiva atau jumlah modal 
perusahaan tersebut (Munawir, 2012: 33). 
Harahap (2011: 304) profitabilitas menggambarkan kemampuan dan 
sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, 
jumlah cabang dan sebagainya. Menurut Kasmir (2014: 210) rasio 
profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan 
dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat 
efektifitas manajemen suatu perusahaan. 
Profitabilitas menurut Sartono (2010: 122) adalah kemampuan 
perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total 
aktiva maupun modal sendiri. Profitabilitas suatu perusahaan 
menunjukkan perbandingan antara laba dengan aktiva atau modal yang 
menghasilkan laba tersebut (Riyanto, 2011: 35). 
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan menghasilkan 
keuntungan (laba) pada tingkat penjualan, aset, modal saham tertentu. 
Tingginya profitabilitas yang dimiliki perusahaan mengakibatkan 
perusahaan lebih banyak menggunakan pendanaan dari dalam perusahaan, 
karena jika profitabilitas semakin tinggi, maka perusahaan dapat 
menyediakan laba ditahan dalam jumlah yang lebih besar, sehingga 
penggunaan utang dapat ditekan (Hanafi, 2008: 42) 
Menurut Sutrisno (2009: 222) profitabilitas adalah kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan. Profitabilitas 




keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan bagi investor. 
Profitabilitas merupakan faktor yang dipertimbangkan dalam menentukan 
struktur modal perusahaan. Semakin besar tingkat keuntungan 
menunjukkan semakin baik manajemen dalam mengelola perusahaan.  
Dalam analisa keuangan, Return On Asset memiliki arti yang sangat 
penting sebagai salah satu tehnik analisa keuangan yang bersifat 
menyeluruh. Analisa ROA merupakan tehnik analisa yang lazim 
digunakan oleh pimpinan perusahaan untuk mengukur efektivitas dari 
keseluruhan operasi perusahaan. Menurut Munawir (2012: 89) Return On 
Asset adalah salah satu bentuk dari rasio profitabilitas yang dimaksudkan 
untuk dapat mengukur kemampuan perusahaan dengan keseluruhan dana 
yang ditanamkan dalam aktiva yang digunakan untuk operasi perusahaan 
untuk menghasilkan keuntungan. 
Sutrisno (2009: 222) Return on asset juga sering disebut rentabilitas 
ekonomi. Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam memperoleh 
laba usaha dengan aktiva yang digunakan untuk memperoleh laba tersebut. 




Rasio likuiditas merupakan rasio yang diperlukan dalam menganalisis 




yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
jangka pendek yang harus segera dipenuhi perusahaan. 
Likuiditas menurut Munawir (2012: 31) adalah menunjukkan 
kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan pada 
saat ditagih. Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban keuangannya 
tepat pada waktunya berarti perusahaan tersebut dalam keadaan liquid dan 
perusahaan dikatakan mampu memenuhi kewajiban keuangan tepat pada 
waktunya apabila perusahaan tersebut mempunyai alat pembayaran 
ataupun aktiva lancar yang lebih besar daripada hutang lancarnya atau 
hutang jangka pendek. Sebaliknya kalau perusahaan tidak dapat segera 
memenuhi kewajiban keuangannya pada saat ditagih, berarti perusahaan 
tersebut dalam keadaan illikuid. 
Sutrisno (2009: 215), mendefinisikan likuiditas adalah kemampuan 
perusahaan untuk membayar kewajiban-kewajibannya yang harus segera 
dipenuhi. Kewajiban yang segera harus dipenuhi adalah utang jangka 
pendek. Oleh karena itu, rasio ini bisa digunakan untuk mengukur tingkat 
keamanan kreditor jangka pendek, serta mengukur apakah operasi 
perusahaan tidak akan terganggu bila kewajiban jangka pendek ini segera 
ditagih. 
Menurut Riyanto (2011: 25) likuiditas adalah kemampuan sebuah 
perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Kemampuan tersebut 
merupakan kemampuan perusahaan dalam melanjutkan operasionalnya 




akan mengurangi dana operasionalnya. Likuiditas dan struktur modal 
memiliki pengaruh terhadap jenis modal apa yang akan ditarik. Perusahaan 
yang memiliki likuiditas yang tinggi berarti perusahaan memiliki internal 
financing yang akan cukup digunakan untuk membayar kewajibannya 
sehingga struktur modal berkurang. 
Likuiditas adalah digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 
untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya, sumber jangka pendek atau 
lancar yang tersedia untuk memenuhi kewajiban tersebut (Horne dan 
Wachowicz, 2013: 128). 
Likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan 
perusahaan untuk membayar semua kewajiban finansial jangka pendek 
pada saat jatuh tempo dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia 
(Syamsuddin, 2008: 41). 
Rasio lancar (current ratio) merupakan salah satu metode yang paling 
sering digunakan dalam menganalisis tingkat likuditas suatu perusahaan. 
Elemen-elemen yang digunakan dalam perhitungan modal kerja dapat 
dinyatakan dalam rasio, yang membandingkan antara total aktiva lancar 
dan utang lancar. Aktiva lancar menggambarkan alat bayar dan 
diasumsikan semua aktiva lancar benar-benar bisa digunakan untuk 
membayar. Sedangkan utang lancar menggambarkan yang harus dibayar 
dan diasumsikan semua utang lancar benar-benar dibayar. 
Menurut Munawir (2005: 72), rasio yang paling umum digunakan 




ratio yaitu perbandingan antara jumlah aktiva lancar dengan utang lancar. 
Rasio ini menunjukan bahwa nilai kekayaan lancar yang segera dapat 
dijadikan uang ada sekian kalinya utang jangka pendek. Current ratio ini 
menunjukan tingkat keamanan (margin of safety) kreditor jangka pendek, 
atau kemampuan peerusahaan untuk membayar utang-utang tersebut. 
Tetapi suatu perusahaan dengan current ratio yang tinggi belum tentu 
menjamin akan dapat dibayarnya utang perusahaan yang sudah jatuh 
tempo karena proporsi atau distribusi dari aktiva lancar yang tidak 
menguntungkan. 
Sutrisno (2009: 216), menjelaskan current ratio adalah rasio yang 
membandingkan antara aktiva yang dimiliki perusahaan dengan utang 
jangka pendek. Aktiva di sini meliputi kas, piutang dagang, efek, 
persediaan, dan aktiva lancar lainnya. Sedangkan utang jangka panjang 
meliputi utang dagang, utang wesel, utang bank.  
Current ratio biasanya digunakan sebagai alat untuk mengukur 
keadaan likuiditas suatu perusahaan, dan juga merupakan petunjuk untuk 
dapat megetahui dan menduga sampai dimanakah kemampuan perusahaan 
untuk memenuhi kewajiban keuangannya. 
Rasio lancar dihitung dengan membagi aktiva lancar dengan 
kewajiban lancar, dan rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat 
likuiditas perusahaan. Namun begitu, rasio lancar yang tinggi tidak selalu 
menjamin sebuah perusahaan memiliki kas yang dibutuhkan untuk 




piutang tidak dapat ditagih tepat pada waktunya, maka kesan keamanan 
yang tercermin dalam rasio lancar yang tinggi dapat menjadi hanya 
imajinasi saja (Brigham dan Houston, 2006: 131). 
Dalam menganalisa atau menghitung current ratio ini perlu 
diperhatikan kemungkinan adanya manipulasi data yang disajikan oleh 
perusahaan yaitu dengan cara mengurangi jumlah utang lancar yang 
mungkin diimbangi dengan mengurangi jumlah aktiva lancar dalam 
jumlah yang sama (lebih-lebih adanya pengurangan utang lancar yang 
tidak diimbangi dengan penurunan jumlah aktiva lancar). Pengurangan 
jumlah utang lancar dan aktiva lancar dalam jumlah yang sama akan 
menaikkan atau mempertinggi current ratio yang dihitung (Munawir, 
2012: 73). 
Adapun formulasi dari current ratio (CR) menurut Sartono (2001, 
116) adalah sebagai berikut : 
 
 
Semakin tinggi current ratio ini berarti semakin besar kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial jangka pendek.  
 
4. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan yaitu suatu ukuran, skala, atau variabel yang 
menggambarkan besar kecilnya perusahaan berdasarkan beberapa 




total pendapatan, total modal dan lain-lain. Ukuran perusahaan menurut 
Riyanto (2011: 305) yaitu menggambarkan besar kecilnya suatu 
perusahaan yang ditunjukkan pada total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata 
penjualan. Ukuran perusahaan (firm size) memiliki peran penting untuk 
perusahaan dalam menentukan struktur modal.  
Perusahaan besar relatif lebih stabil dan lebih mampu menghasilkan 
laba lebih besar dibandingkan dengan perusahaan yang lebih kecil. Selain 
itu, semakin besar ukuran perusahan semakin besar pula modal yang 
ditanamkan pada berbagai jenis usaha, akan lebih mudah memasuki pasar 
modal, dan memperoleh penilaian kredit yang tinggi dari kreditur, yang 
mana semuanya itu akan sangat mempengaruhi tingkat keuntungan yang 
akan dihasilkan oleh perusahaan (Riyanto, 2001: 313) 
Bambang Riyanto (2001: 299) mengemukakan bahwa ukuran 
perusahaan adalah perusahaan yang lebih besar dimana sahamnya tersebar 
sangat luas akan lebih berani mengeluarkan saham baru dalam memenuhi 
kebutuhannya untuk memenuhi kebutuhannya untuk membiayai 
pertumbuhan penjualannya dibandingkan perusahaan yang lebih kecil. 
Menurut Brigham dan Houston (2011: 117) ukuran perusahaan adalah 
rata-rata total penjualan bersih untuk tahun yang bersangkutan sampai 
beberapa tahun.  
Ukuran perusahaan menurut Hartono (2015: 254) adalah besar 
kecilnya perusahaan dapat diukur dengan total aktiva/besar harta 




Ukuran perusahaan menurut Riyanto (2001: 299) adalah perusahaan 
yang mempunyai saham yang besar dan setiap penambahan lembar 
sahamnya hanya berpengaruh kecil terhadap kemungkinan hilang kontrol 
dari pihak dominan terhadap perusahaan yang bersangkutan. Ukuran 
perusahaan dihitung dengan rumus: 
 Size = Ln (Total Aset) 
 
5. Pertumbuhan Penjualan 
Pertumbuhan penjualan adalah selisih antara jumlah penjualan periode 
ini dengan periode sebelumnya dibandingkan dengan periode sebelumnya. 
Perusahaan dengan penjualan yang relatif stabil dapat lebih aman 
memperoleh lebih banyak pinjaman dan menanggung beban tetap yang 
lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang penjualannya tidak 
stabil. Hal ini disebabkan karena kebutuhan dana yang digunakan  untuk 
pembiayaan pertumbuhan penjualan semakin besar (Brigham dan 
Houston, 2011: 39) 
Tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi belum mampu 
mengurangi jumlah kewajiban dari struktur modal perusahaan. Melalui 
peningkatan penjualan perusahaan mampu memperoleh pendapatan dan 
laba untuk menutupi biaya operasi yang dikeluarkan dan memperbaiki 
struktur modal (Ambarsari, 2017). 
Bagi perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi, 




perusahaan dengan tingkat pertumbuhan rendah (Halim, 2007: 92). 
Pertumbuhan penjualan menunjukan sejauh mana perusahaan dapat 
meningkatkan penjualannya dibandingkan dengan total penjualan secara 
keseluruhan (Kasmir, 2016:107) 
Armstrong (2012:327) pertumbuhan penjualan adalah pertumbuhan 
penjualan suatu produk sangat tergantung dari daur hidup produk.  
Menurut Van Horne dan Wachowicz (2013:122) pertumbuhan penjualan 
merupakan tingkat stabilitas jumlah penjualan yang dilakukan oleh 
perusahaan untuk setiap periode tahun buku. Pertumbuhan penjualan yaitu 
peningkatan dari segi jumlah, produktivitas perusahaan untuk menjual 
produknya dari tahun sebelumnya. 
Menurut Riyanto (2001: 266) menyatakan bahwa keuntungan 
merupakan sumber dana yang utama bagi pertumbuhan perusahaan. Makin 
besarnya bagian kebutuhan dana yang dipenuhi dengan dana yang berasal 
dari keuntungan berarti makin kuatnya posisi financial dari perusahaan 
yang bersangkutan dan makin kecil ketergantungannya kepada sumber 
dana ekstern. Perimbangan antara pemenuhan kebutuhan dana dengan 
dana yang berasal dari sumber internal perusahaan di satu pihak dan 
dengan dana yang berasal dari sumber ekstern di lain pihak mencerminkan 
pola pemenuhan kebutuhan dana dalam industri yang bersangkutan. 





   B.   Studi Penelitian Terdahulu 
Penelitian terdahulu bertujuan untuk mencari perbandingan dan 
sebagai bahan acuan atau referensi untuk menemukan inspirasi baru bagi 
peneliti selanjutnya dalam membuat penelitian secara keseluruhan. 
Siti Hardanti dan Barbara Gunawan (2010) melakukan penelitian 
dengan judul “Pengaruh Size, Likuiditas, Profitabilitas, Risiko, dan 
Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal”. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan variabel ukuran perusahaan (size) berpengaruh positif 
signifikan terhadap struktur modal, likuiditas dan profitabilitas 
berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal, risiko dan 
pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
Putria dan Erni (2010) melakukan penelitian yang berjudul “Analisi 
Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal”. Hasil dari penelitian 
ini menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan dan ukuran perusahaan 
berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal, sedangkan 
profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. 
Dumas Lusangaji (2012) melakukan penelitian dengan judul 
“Pengaruh Ukuran Perusahaan, Struktur Aktiva, Pertumbuhan Perusahaan, 
dan Profitabilitas terhadap Struktur Modal”. Hasil dari penelitian ini 
menunjukan bahwa variabel profitabilitas, ukuran perusahaan, 
pertumbuhan perusahaan dan struktur aktiva bersama-sama berpengaruh 
secara simultan terhadap struktur modal, dan secara parsial variabel 




signifikan mempengaruhi struktur modal, dan dari hasil statistik, variabel 
ukuran perusahaan menjadi variabel yang paling dominan dalam 
mempengaruhi struktur modal. 
Andre dan Made (2014) melakukan penelitian berjudul “Pengaruh 
Profitabilitas, Struktur Aset, dan Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur 
Modal serta Harga Saham”. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa 
profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal, struktur aset 
berpengaruh terhadap struktur modal, pertumbuhan penjualan tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal, profitabilitas berpengaruh terhadap 
harga saham, struktur aset tidak berpengaruh terhadap harga saham, dan 
pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap harga saham. 
Yudi dan Dewi (2016) melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh 
Likuiditas, Profitabilitas, Risiko Bisnis, Ukuran Perusahaan, dan Pajak 
terhadap Struktur Modal”. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa 1) 
Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal, 
dimana semakin tinggi likuiditas suatu perusahaan maka semakin besar 
kemampuan perusahaan tersebut untuk membayar kewajiban jangka 
pendeknya. 2) Profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap struktur modal, dimana tingkat profitabilitas yang tinggi 
cenderung menggunakan utang yang lebih kecil karena profitabilitas yang 
tinggi akan memungkinkan perusahaan untuk menggunakan dana internal. 
3) Risiko bisnis berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur 




penggunaan hutang. 4) Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap struktur modal, dimana semakin besar ukuran 
perusahaan maka semakin besar penggunaan hutang. 5) Pajak berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap struktur modal, dimana semakin tinggi 
tingkat pajak maka semakin besar penggunaan hutang. 
Aliftia Nawang Sari (2016) melakukan penelitian yang berjudul 
“Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Pertumbuhan Aset dan Ukuran 
Perusahaan Terhadap Struktur Modal”. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif tidak signifikan 
terhadap struktur modal, likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap 
struktur modal, ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan 
terhadap struktur modal, pertumbuhan aset berpengaruh positif tidak 
signifikan terhadap struktur modal. 
Ririt Ambarsari (2017) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 
Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan, Profitabilitas, Struktur 
Aktiva, Likuiditas Terhadap Struktur Modal”. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan dan struktur asset 
berpengaruh positif terhadap struktur modal, ukuran perusahaan tidak 
berpengaruh signifikan terhadap strktur modal, profitabilitas dan likuditas 
berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 
Rika Prihasti Putri (2018) melakukan penelitian berjudul “Faktor-
Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal Perusahaan Manufaktur Di 




menunjukkan bahwa profitabilitas, tingkat pertumbuhan, kepemilikan 
institusional terbukti berpengaruh terhadap struktur modal, sedangkan 
struktur aset, ukuran perusahaan, pajak, kebijakan dividen, dan 
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Indonesia pada tahun 
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Putria dan Erni 
menggunakan 












LQ45 yang terdaftar 
di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 
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sedangkan penelitian 
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Andre dan Made 
menggunakan 
struktur aset sebagai 
variabel independen 






LQ45 yang terdaftar 
di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 
2015-2019, 
sedangkan penelitian 
Andre dan Made 
dilakukan pada 
perusahaan properti 
dan real estate yang 
terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 
2010-2012 




































Yudi dan Dewi 
menggunakan risiko 






LQ45 yang terdaftar 
di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 
2015-2019, 
sedangkan penelitian 
Yudi dan Dewi 
dilakukan pada 
perusahaan rokok 



















































di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 
2015-2019, 
sedangkan penelitian 
Aliftia Nawang Sari 
dilakukan pada 
perusahaan otomotif 
yang terdaftar di 
Bursa Efek 
Indonesia periode 
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LQ45 yang terdaftar 
di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 
2015-2019, 
sedangkan penelitian 
Rika Prihasti Putri 
dilakukan pada 
perusahaan 
manufaktur di BEI 
Tahun 2012-2016. 
    
C.   Kerangka Pemikiran Konseptual 
Menurut Sugiyono (2012: 89) Kerangka berfikir merupakan sintesa 
tentang hubungan antara variabel yang disusun dari berbagai teori yang 
telah dideskripsikan. 
Variabel dibedakan menjadi dua, yaitu variabel independen atau 
variable bebas (X) dan variable dependen atau variabel terikat (Y). 
Variabel independen atau variabel bebas adalah variabel yang 
mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahannya atau timbulnya 




variabel terikat adalah variabel yang dipengaruhi atau menjadi akibat 
karena adanya variabel bebas (Sugiyono, 2012: 59).  
Dalam penelitian ini variabel independennya adalah profitabilitas, 
likuiditas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan penjualan, sedangkan 
yang menjadi variabel dependennya adalah struktur modal.  
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal Perusahaan 
Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba selama periode tertentu. Profitabilitas suatu 
perusahaan diukur dengan kesuksesan perusahaan dan kemampuan 
menggunakan aktivanya secara produktif, dengan demikian 
profitabilitas suatu perusahaan dapat diketahui dengan 
memperbandingkan antara laba yang diperoleh dalam suatu periode 
dengan jumlah aktiva atau jumlah modal perusahaan tersebut 
(Munawir, 2012: 33). 
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan menghasilkan 
keuntungan (laba) pada tingkat penjualan, aset, modal saham tertentu. 
Tingginya profitabilitas yang dimiliki perusahaan mengakibatkan 
perusahaan lebih banyak menggunakan pendanaan dari dalam 
perusahaan, karena jika profitabilitas semakin tinggi, maka perusahaan 
dapat menyediakan laba ditahan dalam jumlah yang lebih besar, 






2. Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal Perusahaan 
Rasio likuiditas merupakan rasio yang diperlukan dalam 
menganalisis laporan keuangan perusahaan, karena risiko likuiditas 
merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka pendek yang harus segera dipenuhi 
perusahaan. 
Menurut Riyanto (2011: 25) likuiditas adalah kemampuan sebuah 
perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Kemampuan 
tersebut merupakan kemampuan perusahaan dalam melanjutkan 
operasionalnya ketika perusahaan tersebut diwajibkan untuk melunasi 
kewajibannya yang akan mengurangi dana operasionalnya. Likuiditas 
dan struktur modal memiliki pengaruh terhadap jenis modal apa yang 
akan ditarik. Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi berarti 
perusahaan memiliki internal financing yang akan cukup digunakan 
untuk membayar kewajibannya sehingga struktur modal berkurang. 
3. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal Perusahaan 
Ukuran perusahaan yaitu suatu ukuran, skala, atau variabel yang 
menggambarkan besar kecilnya perusahaan berdasarkan beberapa 
ketentuan, seperti total aktiva, log size, nilai pasar, saham, total 
penjualan, total pendapatan, total modal dan lain-lain.  
Ukuran perusahaan menurut Riyanto (2011: 305) yaitu 
menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan 




perusahaan (firm size) memiliki peran penting untuk perusahaan dalam 
menentukan struktur modal.  
Ukuran perusahaan adalah besar kecilnya perusahaan dilihat dari 
besarnya nilai ekuitas, nilai penjualan atau nilai total aktiva. 
Perusahaan besar relatif lebih stabil dan lebih mampu menghasilkan 
laba lebih besar dibandingkan dengan perusahaan yang lebih kecil. 
Selain itu, semakin besar ukuran perusahan semakin besar pula modal 
yang ditanamkan pada berbagai jenis usaha, akan lebih mudah 
memasuki pasar modal, dan memperoleh penilaian kredit yang tinggi 
dari kreditur, yang mana semuanya itu akan sangat mempengaruhi 
tingkat keuntungan yang akan dihasilkan oleh perusahaan (Riyanto, 
2001: 313) 
4. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal 
Perusahaan 
Pertumbuhan penjualan adalah selisih antara jumlah penjualan 
periode ini dengan periode sebelumnya dibandingkan dengan periode 
sebelumnya. Perusahaan dengan penjualan yang relative stabil dapat 
lebih aman memperoleh lebih banyak pinjaman dan menanggung 
beban tetap yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang 
penjualannya tidak stabil. Hal ini disebabkan karena kebutuhan dana 
yang digunakan  untuk pembiayaan pertumbuhan penjualan semakin 




Tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi belum mampu 
mengurangi jumlah kewajiban dari struktur modal perusahaan. Melalui 
peningkatan penjualan perusahaan mampu memperoleh pendapatan 
dan laba untuk menutupi biaya operasi yang dikeluarkan dan 
memperbaiki struktur modal (Ambarsari, 2017). 
Bagi perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi, 
kecenderungan penggunaan hutang lebih besar dibandingkan dengan 
perusahaan dengan tingkat pertumbuhan rendah (Halim, 2007: 92). 
Berdasarkan landasan teori, rumusan masalah dan tujuan masalah 
yang telah dikemukakan, maka kerangka pemikiran konseptual dalam 









































Sugiyono (2012: 93) menyatakan bahwa, hipotesis adalah jawaban 
sementara terhadap rumusan masalah penelitian, dimana rumusan masalah 
penelitian telah dinyatakan dalam bentuk kalimat pertanyaan. Dikatakan 
sementara, karena jawaban yang diberikan baru didasarkan pada teori yang 
relevan, belum didasarkan pada fakta-fakta empiris yang diperoleh melalui 
pengumpulan data. Jadi Hipotesis juga dapat dinyatakan sebagai jawaban 
yang empiris dengan data. 
Dari penjelasan tersebut, maka hipotesis dalam penilitian ini 
dirumuskan sebagai berikut : 
1. Terdapat pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada 
perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2019 
2. Terdapat pengaruh likuiditas terhadap struktur modal pada perusahaan 
indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 
3. Terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal pada 
perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2019 
4. Terdapat pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal 
pada perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2015-2019 
5. Terdapat pengaruh profitabilitas, likuiditas, ukuran perusaaan, dan 












A. Jenis Penelitian 
Metode penelitian diartikan sebagai cara ilmiah untuk mendapatkan 
data dengan tujuan dan kegunaan tertentu (Sugiyono 2012:2). Metode 
penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode penelitian 
kuantitatif. Metode penelitian kuantitatif merupakan jenis penelitian yang 
sistematis, terstruktur, tersusun dari awal hingga akhir penelitian, dan 
penelitian ini menggunakan analisis angka-angka statistik. Metode 
penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai metode penelitian yang 
berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada 
populasi atau sampel tertentu. Teknik pengambilan sampel pada umumnya 
dilakukan secara random, pengumpulan data menggunakan instrumen 
penelitian, analisis data bersifat kuantitatif atau statistik dengan tujuan 
untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan (Sugiyono, 2012: 7). 
Penelitian ini dilakukan untuk memberikan informasi yang bertujuan 
untuk menggambarkan pengaruh profitabilitas, likuiditas, ukuran 
perusahaan dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal. 
 
B. Populasi dan Sampel 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: Obyek atau 




ditetapkan oleh peneliti untuk di pelajari dan kemudian ditarik 
kesimpulannya (Sugiyono, 2012: 80) 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan indeks LQ45 yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019. Jumlah perusahaan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah sejumlah 45 perusahaan.  
Tabel 2 
Daftar Populasi 
No Nama Perusahaan Kode Saham 
1 PT. Adaro Energy, Tbk ADRO 
2 PT. Akr Corporindo, Tbk AKRA 
3 PT. Aneka Tambang (Persero), Tbk ANTM 
4 PT. Astra International, Tbk ASII 
5 PT. Bank Centra Asia, Tbk BBCA 
6 PT. Bank Negara Indonesia (Persero), Tbk BBNI 
7 PT. Bank Rakyat Indonesia (Persero), Tbk BBRI 
8 PT. Bank Tabungan Negara (Persero), Tbk BBTN 
9 PT. Bank Mandiri (Persero), Tbk BMRI 
10 PT. Barito Pacific, Tbk BRPT 
11 PT. Bumi Serpong Damai, Tbk BSDE 
12 PT. Bank Tabungan Pensiunan Nasional Syariah, Tbk BTPS 
13 PT. Charoen Pokphand Indonesia, Tbk CPIN 
14 PT. Ciputra Development, Tbk CTRA 
15 PT. Erajaya Swasembada, Tbk ERAA 
16 PT. XL Axiata, Tbk EXCL 
17 PT. Gudang Garam, Tbk GGRM 
18 PT. H.M Sampoerna, Tbk HMSP 
19 PT. Indofood CBP Sukses Makmur, Tbk ICBP 





21 PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk INDF 
22 PT. Indika Energy, Tbk INDY 
23 PT. Indah Kiat Pulp & Paper, Tbk INKP 
24 PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk INTP 
25 PT. Indo Tambangraya Megah, Tbk ITMG 
26 PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbk JPFA 
27 PT. Jasa Marga (Persero), Tbk JSMR 
28 PT. Kalbe Farma, Tbk KLBF 
29 PT. Matahari Department Store, Tbk LPPF 
30 PT. Medco Energi Internasional, Tbk MEDC 
31 PT. Media Nusantara Citra, Tbk MNCN 
32 PT. Perusahaan Gas Negara (Persero), Tbk PGAS 
33 PT. Tambang Batu Bara Bukit Asam (Persero), Tbk PTBA 
34 PT. PP (Persero), Tbk PTPP 
35 PT. Pakuwon Jati, Tbk PWON 
36 PT. Surya Citra Media, Tbk SCMA 
37 PT. Semen Indonesia (Persero), Tbk SMGR 
38 PT. Sri Rejeki Isman, Tbk SRIL 
39 PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia, Tbk TKIM 
40 PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero), Tbk TLKM 
41 PT. Chandra Asri Petrochemical, Tbk TPIA 
42 PT. United Tractors, Tbk UNTR 
43 PT. Unilever Indonesia, Tbk UNVR 
44 PT. Wijaya Karya (Persero), Tbk WIKA 
45 PT. Waskita Karya (Persero), Tbk WSKT 
Sumber : www.idx.com 
 
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteritik yang dimiliki oleh 




jumlahnya sehingga tidak memungkinkan untuk meneliti seluruh populasi 
yang ada, maka dilakukan pengambilan sampel (Sugiyono, 2012: 81). 
Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah purposive sampling, yaitu teknik penentuan sampel dengan 
pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2012: 68) . 
Kriteria sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah: 
1. Perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
dan sahamnya aktif selama periode 2015-2019 
2. Perusahaan indeks LQ45 yang mempublikasikan laporan keuangan 
tahunan berturut-turut selama tahun 2015-2019 
3. Perusahaan indeks LQ45 yang memiliki data lengkap terkait variabel 
yang digunakan dalam penelitian. 




No Nama Perusahaan Kode Saham 
1 PT. H.M Sampoerna, Tbk HMSP 
2 PT. Indofood CBP Sukses Makmur, Tbk ICBP 
3 PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk INDF 
4 PT. Jasa Marga (Persero), Tbk JSMR 
5 PT. Matahari Department Store, Tbk LPPF 
6 PT. Media Nusantara Citra, Tbk MNCN 
7 PT. Tambang Batu Bara Bukit Asam (Persero), Tbk PTBA 
8 PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero), Tbk TLKM 




C. Definisi Konseptual dan Operasionalisasi Variabel 
1. Definisi Konseptual 
Variabel adalah sesuatu atau hal apa saja yang telah ditetapkan 
oleh peneliti yang akan dipelajari untuk menjadi objek pengamatan 
penelitian, yang kemudian akan diperoleh informasi untuk ditarik 
kesimpulan.. Variabel dalam penelitian ini dibagi menjadi dua yaitu 
variabel bebas dan variabel terikat. Dalam penelitian ini, variabel 
bebasnya adalah profitabilitas (X1), likuiditas (X2), ukuran perusahaan 
(X3), dan pertumbuhhan penjualan (X4) serta variabel terikat adalah 
struktur modal (Y). 
a. Variabel Dependen (Y)  
Sugiyono (2012: 39) mengungkapkan bahwa variabel dependent 
sering disebut sebagai variabel output, criteria, konsekuen. Dalam 
bahasa Indonesia sering disebut sebagai variabel terikat. Variabel 
terikat merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat, 
karena adanya variabel bebas. Variabel dependen dalam penelitian ini 
adalah struktur modal.  
Struktur modal adalah pembelanjaan permanen yang 
mencerminkan perimbangan antara hutang jangka panjang dengan 







b. Variabel Independen (X) 
Variabel Independen sering disebut sebagai variabel stimulus, 
predictor, antecedent. Dalam bahasa Indonesia disebut variabel bebas. 
Variabel bebas adalah merupakan variabel yang mempengaruhi atau 
yang menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen 
(Sugiyono, 2012: 4). 
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah variabel 
profitabilitas yang diukur dengan return on asset,  variabel likuiditas 
yang diukur dengan current ratio, variabel ukuran perusahaan yang 
diukur dengan size, pertumbuhan penjualan yang diukur dengan sales 
growth. 
1) Profitabilitas (X1) 
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan menghasilkan 
keuntungan (laba) pada tingkat penjualan, aset, modal saham 
tertentu. Tingginya profitabilitas yang dimiliki perusahaan 
mengakibatkan perusahaan lebih banyak menggunakan pendanaan 
dari dalam perusahaan, karena jika profitabilitas semakin tinggi, 
maka perusahaan dapat menyediakan laba ditahan dalam jumlah 
yang lebih besar, sehingga penggunaan utang dapat ditekan 







2) Likuiditas (X2) 
Likuiditas menurut Munawir (2012: 31) adalah menunjukkan 
kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban 
keuangan pada saat ditagih. Perusahaan yang mampu memenuhi 
kewajiban keuangannya tepat pada waktunya berarti perusahaan 
tersebut dalam keadaan liquid dan perusahaan dikatakan mampu 
memenuhi kewajiban keuangan tepat pada waktunya apabila 
perusahaan tersebut mempunyai alat pembayaran ataupun aktiva 
lancar yang lebih besar daripada hutang lancarnya atau hutang 
jangka pendek. Sebaliknya kalau perusahaan tidak dapat segera 
memenuhi kewajiban keuangannya pada saat ditagih, berarti 
perusahaan tersebut dalam keadaan illikuid.  
Adapun formulasi dari current ratio (CR) menurut Sartono (2001, 
116) adalah sebagai berikut : 
 
 
3) Ukuran Perusahaan (X3) 
Ukuran perusahaan menurut Riyanto (2011: 305) yaitu 
menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan 
pada total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata penjualan. Ukuran 
perusahaan (firm size) memiliki peran penting untuk perusahaan 
dalam menentukan struktur modal. Ukuran perusahaan dapat 




Size = Ln (Total Aset) 
 
4) Pertumbuhan Penjualan (X4) 
Menurut Van Horne dan Wachowicz (2013:122) pertumbuhan 
penjualan merupakan tingkat stabilitas jumlah penjualan yang 
dilakukan oleh perusahaan untuk setiap periode tahun buku. 
Pertumbuhan penjualan yaitu peningkatan dari segi jumlah, 
produktivitas perusahaan untuk menjual produknya dari tahun 
sebelumnya. Pertumbuhan penjualan dapat menggunakan rumus : 
 
  









antara laba bersih 
setelah pajak 
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Sumber : data sekunder diolah 2020 
 
D. Metode Pengumpulan Data 
Dalam penelitian ini, untuk mendapatkan data yang dibutuhkan 
menggunakan metode dokumentasi. Dokumentasi yang dimaksud adalah 
mengenai variabel yang akan diteliti yang kemudian akan dilakukan 
penyelidikan terhadap kelengkapan data yang akan digunakan dengan cara 
mengumpulkan, mengkaji serta mencatat data seperti profil perusahaan, 
laporan keuangan dan data lainnya. Metode dokumentasi yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah laporan keuangan untuk mengetahui pengaruh 
Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan Penjualan 
terhadap Struktur Modal pada perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di 






E. Metode Analisis Data 
Dalam penelitian ini, analisis yang digunakan yaitu uji asumsi klasik, 
analisis regresi linier berganda, uji hipotesis. 
1. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi 
normal. Seperti diketahui bahwa uji t dan F mengasumsikan 
bahwa nilai residual mengikuti distribusi normal. Kalau asumsi 
ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk 
jumlah sampel kecil. Ada dua cara untuk mendeteksi apakah 
residual berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis 
grafik dan uji statistik. 
1) Analisis Grafik 
Salah satu cara termudah untuk melihat normalitas residual 
adalah dengan melihat grafik histogram yang 
membandingkan antara data observasi dengan distribusi 
yang mendekati distribusi normal. Namun demikian hanya 
dengan melihat histogram hal ini dapat menyesatkan 
khususnya untuk jumlah sampel yang kecil. Metode yang 
lebih handal adalah dengan melihat normal probability plot 
yang membandingkan distribusi kumulatif dari distribusi 




diagonal, dan ploting data residual akan dibandingkan 
dengan garis diagonal. Jika distribusi data residual normal, 
maka garis yang menggambarkan data sesungguhnya akan 
mengikuti garis diagonalnya. 
2) Analisis Statistik 
Uji normalitas dengan grafik data menyesatkan kalau tidak 
hati-hati secara visual kelihatan normal, pada hal secara 
statistic bisa sebaliknya. Oleh sebab itu dianjurkan 
disamping uji grafik dilengkapi dengan uji statistik. 
(Ghozali, 2016: 154) 
 
b. Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 
(independen)). Model regresi yang baik seharusnya tidak 
terjadi korelasi diantara variabel independen. Jika variabel 
independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak 
ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang 
nilai korelasi antar sesama variabel independen sama dengan 
nol. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinearitas di 
dalam model regresi adalah : 
1) Nilai R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi 




independen banyak yang tidak signifikan mempengaruhi 
variabel dependen. 
2) Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. 
Jika antar variabel independen ada korelasi yang cukup tinggi 
(umumnya di atas 0.90), maka hal ini merupakan indikasi 
adanya multikolonieritas. Tidak adanya korelasi yang tinggi 
antar variabel independen tidak berarti bebas dari 
multikolonieritas. Multikolonieritas dapat disebabkan karena 
adanya efek kombinasi dua atau lebih variabel independen. 
3) Multikolonieritas dapat juga dilihat dari (1) nilai tolerance dan 
lawannya (2) variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini 
menunjukan setiap variabel independen manakah yang 
dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Dalam pengertian 
sederhana setiap variabel independen menjadi variabel 
dependen (terikat) dan diregres terhadap variabel independen 
lainnya. Tolerance mengukur variabilitas variabel independen 
yang terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel independen 
lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF 
tinggi (karena VIF = 1/Tolerance). Nilai cutoff yang umum 
dipakai untuk menujukkan adanya multikolonieritas adalah 
nilai Tolerance≤0.10 atau sama dengan nilai VIF≥10. Setiap 
peneliti harus menentukan tingkat kolonieritas yang masih 




dengan tinggkat kolonieritas 0.95, walaupun multikolonieritas 
dapat dideteksi dengan nilai Tolerance dan VIF, tetapi kita 
masih tetap tidak mengetahui variabel-variabel independen 
mana sajakah yang saling berkolerasi (Ghozali, 2016: 103-104) 
 
c. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguj apakah dalam model regresi 
linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t 
dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). 
Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem 
autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang 
berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. 
Masalah ini timbul karena residual (kesalaan pengganggu) 
tidak bebas dari satu observasi lainnya. Hal ini sering 
ditemukan pada data runtutan waktu (ime series) karena 
“gangguan” pada seseorang individu/kelompok cenderung 
mempengaruhi “gangguan” pada individu/kelompok yang sama 
pada periode beriikutnya. 
Pada data crossection (silang waktu), masalah autokorelasi 
relative jarang terjadi karena “gangguan” pada observasi yang 
berbeda berasal dari individu kelompok yang berbeda. Model 
regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi 




Ada beberapa cara yan dapat digunakan untuk mendeteksi ada 
atau tidaknya autokorelasi. 
1) Uji Durbin – Watson (DW test) 
Uji Durbin Watson anya digunakan untuk autokorelasi tiinkat 
satu (first order autocorrelation) dan mensyaratkan adanya 
intercept (konstanta) dalam model regresi dan tidak ada 
variabel lag di antara variabel independen. Hipotesis yang akan 
diuji adalah : 
H0 : tidak ada autokorelai (r = 0) 
HA : ada autokorelasi (r ≠ 0) 
 
Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi : 
Tabel 5 
Autokorelasi 
Hipotesis nol Keputusan  Jika  
Tidak ada autokorelasi 
positif 
Tidak ada autokorelasi 
positif. 
Tidak ada korelasi negatif 
Tidak ada korelasi negatif 
Tidak ada autokorelasi 






0 < d < dl 
dl ≤ d ≤ du 
4 – dl < d < 4 
4 – du ≤ d ≤ 4 -  dl 
du < d < 4 - du 





d. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variance dari 
residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka 
disebut Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 
Heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang 
Homoskedastisitas atau tidak terjadi Heteroskedastisitas. 
Kebanyakan data crossection mengandung situasi 
heteroskedastisitas karena data ini menghimpun data yang 
mewakili berbagai ukuran (kecil., sedang dan besar) 
Cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas 
dengan melihat Grafik Plot antara nilai prediksi variabel terikat 
(dependen) yaitu ZPRED dengan residualnya SRESID. Deteksi 
ada tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan 
melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik. Scatterplot antar 
SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah Y yang telah 
diprediksi, dan sumbu X adalah residual (Y prediksi – Y 
sesungguhnya) yang telah di-studentized. Dasar analisis :. 
1) Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada 
membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang, 
melebar kemudian menyempit), maka mengindikasikan 




2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di 
atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka telah 
terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2016: 134) 
 
2. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi linier berganda digunakan oleh peneliti, bila 
peneliti bermaksud meramalkan bagaimana keadaan (naik 
turunnya) variabel dependen (kriterium), bila dua atau lebih 
variabel independen sebagai faktor predictor dimanipulasi (dinaik 
turunkan nilainya). Jadi analisis regresi linier berganda akan 
dilakukan bila jumlah variabel independennya. Minimal dua 
(Sugiyono, 2010: 277). 
 
Pada penelitian ini analisis regresi linier berganda dirumuskan 
sebagai berikut : 
SM = a + b1Prof + b2Li + b3UP + b4PP  + e 
 
SM   = Struktur Modal 
a  = Konstanta, yaitu nilai variabel Y ketika nilai 
variabel x = 0 
b  = Angka arah atau koefisien regresi, yang 
menunjukan angka peningkatan ataupun penurunan 




variabel independen. Bila (+) arah garis naik, dan 
bila (-) maka arah garis turun. 
b1,b2,b3,b4 = Koefisien regresi masing masing variabel 
Prof   = Profitabilitas 
Li   = Likuiditas 
UP   = Ukuran Perusahaan 
PP   = Pertumbuhan Penjualan 
e   = Standar error 
 
3. Uji Signifikansi 
Menurut Firdaus (2013) dalam Fatchudin (2014) uji hipotesis 
adalah metode pengambilan keputusan yang didasarkan atas 
analisa data, baik dari percobaan yang terkontrol maupun dari 
observasi. 
a. Uji Parsial (Uji t) 
Uji t digunakan untuk mengetahui signifikansi dari pengaruh 
variabel independen saecara individual atau parsial terhadap 
variabel dependen dengan menganggap variabel independen 
lainnya konstan. Pengujian dilakukan dengan cara sebagai 
berikut : 
1) Formula Hipotesis 
a) Formula Hipotesis 1 




antara profitabilitas terhadap struktur modal 
perusahaan. 
H1 : β ≠ 0, Artinya ada pengaruh yang signifikan antara  
profitabilitas terhadapstruktur modal  
perusahaan. 
b) Formula Hipotesis 2 
Ho : β = 0, Artinya tidak ada pengaruh yang signifikan  
antara likuiditas terhadap struktur modal  
perusahaan. 
H1: β ≠ 0, Artinya ada pengaruh yang signifikan antara  
           likuiditas terhadap struktur modal  
perusahaan. 
c) Formula Hipotesis 3 
Ho : β = 0, Artinya tidak ada pengaruh yang signifikan  
antara ukuran perusahaan terhadap struktur  
modal perusahaan. 
H1 : β ≠ 0, Artinya ada pengaruh yang signifikan antara  
ukuran perusahaan terhadap struktur modal  
perusahaan. 
d) Formula Hipotesis 4 
Ho : β = 0, Artinya tidak ada pengaruh yang signifikan  
antara pertumbuhan penjualan terhadap  




H1 : β ≠ 0, Artinya ada pengaruh yang signifikan antara  
  pertumbuhan penjualan terhadap struktur  
  modal perusahaan. 
2) Menentukan level signifikansi 
Taraf signifikan sebesar 95% atau α = 5% (α = 0,05) 
dengan uji satu sisi. 
3) Kriteria pengujian 
Ho diterima apabila 1 ≤  ≤  
Ho ditolak apabila  <  atau  >  
 
4) Menghitung nilai  
Untuk menguji keberartian analisis regresi tersebut, maka 
dapat dihitung dengan rumus (Subagyo dan Djarwanto, 
2005: 268) : 
 
Kesalahan standar estimasi (standar error of estimate) 




menggunakan formulasi sebagai berikut (Subagyo dan 
Djarwanto, 2005: 266) :     
 
Menentukan nilai  dengan menggunakan formulasi 
sebagai berikut (Subagyo dan Djarwanto, 2005: 269) : 
 
Keterangan : 
 b         =  Nilai Parameter  
 Sb       =  Standar Eror dari b 
 Sy.x    =  Standar Eror Estimasi 
5) Kesimpulan : Ho diterima atau ditolak 
 
b. Uji Simultan (Uji F) 
Uji F digunakan untuk mengetahui semua variabel 
independen apakah secara simultan berpengaruh terhadap 
variabel dependen, sekaligus menguji apakah model regresi 
yang digunakan sudah tepat, artinya semua variabel 
independennya secara simultan merupakan penjelas yang 
signifikan terhadap variabel dependen. Pengujian dilakukan 
dengan cara sebagai berikut : 
1) Formulasi Hipotesis 




antara profitabilitas, likuiditas, 
ukuran perusahaan dan 
pertumbuhan penjualan secara 
bersama-sama terhadap struktur 
modal perusahaan. 
 Ho : β1, β2, β3, β4 ≠ 0,  Ada pengaruh yang signifikan  
antara profitabilitas, likuiditas, 
ukuran perusahaan dan 
pertumbuhan penjualan secara 
bersama-sama terhadap struktur 
modal perusahaan. 
2) Menentukan level signifikansi 
Taraf signifikan sebesar 95% atau α = 5% (α = 0,05) 
dengan uji satu sisi. 
3) Kriteria Pengujian 
  Ho diterima apabila  <  






4) Menghitung nilai  
Untuk menguji keberartian analisis regresi tersebut, maka 
dapat dihitung dengan rumus : 
   =  
  Keterangan : 
  JKreg =  Jumlah Kuadrat regresi 
  JKres =  Jumlah Kuadrat residu 
  k =  Jumlah variabel bebas 
  n =  Jumlah sampel 
5)  Kesimpulan : Ho diterima atau ditolak 
 
c. Analisis Koefesien Determinasi  
 Koefisien determinasi (R²) mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 
dependen. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan 
satu. Nilai R² yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel 
independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen 
amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-




yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel 
dependen.  Secara umum koefisien determinasi untuk data 
silang (crossection) relatf rendah karena adanya variasi yang 
besar antara masing-masing pengamatan, sedangkan untuk 
data runtun waktu (time series) biasanya mempunyai nilai 
koefisien determinasi yang tinggi (Ghozali, 2016: 95).  
Koefisien Determinasi dirumuskan sebagai berikut: 
   KD = R
2










HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
A. Gambaran Umum 
1. Sejarah Indeks Saham 
 Indeks saham adalah ukuran statistik yang mencerminkan 
keseluruhan pergerakan harga atas sekumpulan saham yang dipilih 
berdasarkan kriteria dan metodologi tertentu serta dievaluasi secara 
berkala.  
 Indeks digunakan sebagai alat untuk mewakilkan karakteristik dari 
komponen saham, semuanya memiliki kesamaan seperti perdagangan 
di pasar saham yang sama, merupakan bagian dari industri sejenis, atau 
memiliki kapitalisasi pasar yang mirip.  
 Nilai indeks pasar saham sangat dipengaruhi oleh harga saham-
saham yang berada di dalam portofolio indeks tersebut dan bobot 
masing-masing saham itu. Semakin banyak saham yang beredar dan 
nilainya semakin besar, maka akan semakin besar bobot saham tersebut 
dalam mempengaruhi pergerakan indeks harga saham. 
Tujuan/manfaat dari indeks saham antara lain: 
1) Mengukur sentimen pasar, 
2) Dijadikan produk investasi pasif seperti Reksa Dana Indeks dan 
ETF Indeks serta produk turunan, 




4) Proksi dalam mengukur dan membuat model pengembalian 
investasi (return), risiko sistematis, dan kinerja yang disesuaikan 
dengan risiko, serta 
5) Proksi untuk kelas aset pada alokasi aset. 
PT Bursa Efek Indonesia (BEI) secara aktif terus melakukan inovasi 
dalam pengembangan dan penyediaan indeks saham yang dapat 
digunakan oleh seluruh pelaku pasar modal baik bekerja sama dengan 
pihak lain maupun tidak. Buku indeks “IDX Stock Index Handbook” 
berisikan gambaran ringkas dan padat mengenai indeks – indeks yang 
disediakan oleh BEI. Pada saat ini Bursa Efek Indonesia memiliki 35 
indeks saham: 
Tabel 6 
Daftar Indeks di Bursa Efek Indonesia 
 
No Nama Indeks Deskripsi 
1. Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
semua saham yang tercatat di Papan 
Utama dan Papan Pengembangan Bursa 
Efek Indonesia. 
2. IDX80 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
80 saham yang memiliki likuiditas tinggi 
dan kapitalisasi pasar besar serta 
didukung oleh fundamental perusahaan 
yang baik. 
3. LQ45 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
45 saham yang memiliki likuiditas tinggi 
dan kapitalisasi pasar besar serta 
didukung oleh fundamental perusahaan 
yang baik. 
4. IDX30 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
30 saham yang memiliki likuiditas tinggi 




didukung oleh fundamental perusahaan 
yang baik. 
5. IDX Quality 30 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
30 saham yang memiliki valuasi harga 
yang rendah dengan likuiditas transaksi 
serta kinerja keuangan yang baik. 
6. IDX Value 30 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
30 saham yang memiliki valuasi harga 
yang rendah dengan likuiditas transaksi 
serta kinerja keuangan yang baik. 
7. IDX Growth 30 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
30 saham yang memiliki tren harga 
relatif terhadap pertumbuhan laba bersih 
dan pendapatan dengan likuiditas 
transaksi serta kinerja keuangan yang 
baik. 
8. IDX High Dividend 
20 
Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
20 saham yang membagikan dividen 
tunai selama 3 tahun terakhir dan 
memiliki dividend yield yang tinggi. 
9. IDX BUMN20 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
20 saham perusahaan tercatat yang 
merupakan Badan Usaha Milik Negara 
(BUMN), Badan Usaha Milik Daerah 
(BUMD), dan afiliasinya. 
10. Indeks Saham 
Syariah 
Indonesia/Indonesia 
Sharia Stock Index 
(ISSI) 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan yang dinyatakan 
sebagai saham syariah sesuai dengan 
Daftar Efek Syariah (DES) yang 
ditetapkan oleh Otoritas Jasa Keungan 
(OJK). 
11. Jakarta Islamic 
Index 70 (JII70) 
Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
70 saham syariah yang memiliki kinerja 
keuangan yang baik dan likuiditas 
transaksi yang tinggi. 
12. Jakarta Islamic 
Index (JII) 
Indeks yang mengukur kinerja harga dari 




keuangan yang baik dan likuiditas 
transaksi yang tinggi. 
13. IDX SMC 
Composite 
Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
saham-saham yang memiliki kapitalisasi 
pasar kecil dan menengah. 
14. IDX SMC Liquid Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
saham-saham dengan likuiditas tinggi 
yang memiliki kapitalisasi pasar kecil 
dan menengah. 
15. KOMPAS100 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
100 saham yang memiliki likuiditas 
yang baik dan kapitalisasi pasar yang 
besar. Indeks KOMPAS100 diluncurkan 
dan dikelola berkerja sama dengan 
perusahaan media Kompas Gramedia 
Group (penerbit surat kabar harian 
Kompas). 
16.. BISNIS-27 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
27 saham yang dipilih oleh Komite 
Indeks Bisnis Indonesia. Indeks BISNIS-
27 diluncurkan dan dikelola berkerja 
sama dengan perusahaan media PT 
Jurnalindo Aksara Grafika (penerbit 
surat kabar harian Bisnis Indonesia). 
17. MNC36 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
36 saham yang memiliki kinerja positif 
yang dipilih berdasarkan kapitalisasi 
pasar, likuiditas transaksi, dan 
fundametal serta rasio keuangan. Indeks 
MNC36 diluncurkan dan dikelola 
berkerja sama dengan perusahaan media 
Media Nusantara Citra (MNC) Group. 
18. Investor33 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
33 saham yang dipilih dari 100 (seratus) 
Perusahaan Tercatat terbaik versi 
Majalah Investor yang dipilih 
berdasarkan kapitalisasi pasar, likuiditas 
transaksi dan fundamental serta rasio 




diluncurkan dan dikelola berkerja sama 
dengan perusahaan media PT Media 
Investor Indonesia (penerbit Majalah 
Investor). 
19. infobank15 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
15 saham perbankan yang memiliki 
faktor fundamental yang baik dan 
likuiditas perdagangan yang tinggi. 
Indeks infobank15 diluncurkan dan 
dikelola berkerja sama dengan 
perusahaan media PT Info Artha 
Pratama (penerbit Majalah Infobank). 
20. SMinfra18 Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
18 saham yang konstituennya dipilih 
dari sektorsektor infrastruktur, 
penunjang infrastruktur, dan pembiayaan 
infrastruktur (dari sektor perbankan) 
yang dipilih berdasarkan kriteria 
tertentu. Indeks SMinfra18 diluncurkan 
dan dikelola berkerja sama dengan PT 
Sarana Multi Infrastruktur (Persero) 
(SMI). 
21. SRI-KEHATI Indeks yang mengukur kinerja harga 
saham dari 25 perusahaan tercatat yang 
memiliki kinerja yang baik dalam 
mendorong usaha-usaha berkelanjutan, 
serta memiliki kesadaran terhadap 
lingkungan hidup, sosial, dan tata kelola 
perusahaan yang baik atau disebut 
Sustainable and Responsible Investment 
(SRI). Indeks SRI-KEHATI diluncurkan 
dan dikelola berkerja sama dengan 
Yayasan Keanekaragaman Hayati 
Indonesia (Yayasan KEHATI). 
22. PEFINDO25 Indeks yang mengukur kinerja harga 
saham dari 25 perusahaan tercatat kecil 
dan menengah yang memiliki kinerja 
keuangan yang baik dan likuiditas 
transaksi yang tinggi. Indeks 




berkerja sama dengan perusahaan 
pemeringkat PT Pemeringkat Efek 
Indonesia (PEFINDO). 
23. PEFINDO i-Grade Indeks yang mengukur kinerja harga dari 
30 saham perusahaan tercatat yang 
memiliki peringkat investment grade 
dari PEFINDO (idAAA hingga idBBB-) 
yang berkapitalisasi pasar paling besar. 
Indeks PEFINDO i-Grade diluncurkan 
dan dikelola berkerja sama dengan 
perusahaan pemeringkat PT Pemeringkat 
Efek Indonesia (PEFINDO). 
24. Indeks Papan Utama Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham tercatat di Papan Utama 
Bursa Efek Indonesia. 
25. Indeks Papan 
Pengembangan 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham tercatat di Papan 
Pengembangan Bursa Efek Indonesia. 
26. Indeks Sektor 
Pertanian 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan yang terdapat di 
sektor Pertanian, mengacu pada 
klasifikasi Jakarta Stock Industrial 
Classification (JASICA). 
27. Indeks Sektor 
Pertambangan 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan  yang terdapat di 
sektor Pertambangan, mengacu pada 
klasifikasi Jakarta Stock Industrial 
Classification (JASICA). 
28. Indeks Sektor 
Industri Dasar dan 
Kimia 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan di sektor Industri 
Dasar dan Kimia, mengacu pada 
klasifikasi Jakarta Stock Industrial 
Classification (JASICA). 
29. Indeks Sektor Aneka 
Industri 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan  yang terdapat di 




klasifikasi Jakarta Stock Industrial 
Classification (JASICA). 
30. Indeks Sektor 
Industri Barang 
Konsumsi 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan  yang terdapat di 
sektor Industri Barang Konsumsi, 
mengacu pada klasifikasi Jakarta Stock 
Industrial Classification (JASICA). 
31. Indeks Sektor 
Properti, Real Estat, 
dan Konstruksi 
Bangunan 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan  yang terdapat di 
sektor Properti, Real Estat, dan 
Konstruksi Bangunan, mengacu pada 
klasifikasi Jakarta Stock Industrial 
Classification (JASICA). 




Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan yang terdapat di 
sektor Infrastruktur, Utilitas, dan 
Transportasi, mengacu pada klasifikasi 




Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan  yang terdapat di 
sektor Keuangan, mengacu pada 
klasifikasi Jakarta Stock Industrial 
Classification (JASICA). 
34. Indeks Sektor 
Perdagangan, Jasa, 
dan Investasi 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan  yang terdapat di 
sektor Perdagangan, Jasa, dan Investasi, 
mengacu pada klasifikasi Jakarta Stock 
Industrial Classification (JASICA). 
35. Indeks Sektor 
Manufaktur 
Indeks yang mengukur kinerja harga 
seluruh saham di Papan Utama dan 
Papan Pengembangan  yang terdapat di 3 
sektor yaitu (1) Industri Dasar dan 
Kimia, (2) Aneka Industri, (3) Industri 




klasifikasi Jakarta Stock Industrial 
Classification (JASICA). 
 
2. Sejarah Indeks LQ45 
 Indeks LQ 45 diluncurkan pada 24 Februari 1997 di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). Indeks LQ45 adalah gabungan indeks saham dari 45 
emiten yang tercatat di BEI yang telah memenuhi kriteria tertentu yang 
diterapkan Bursa. Indeks LQ 45 merupakan salah satu indeks yang 
digunakan di BEI selain IHSG, IHSI, JII, dan Kompas 100. Indeks LQ45 
ini memuat 45 jenis saham yang paling aktif dengan kapitalisasi terbesar 
dan volume perdagangan tertinggi yang diperdagangkan di BEI. LQ 45 
biasanya dijadikan benchmark atau acuan bagi para pemodal yang 
berinvestasi di instrumen saham karena likuiditasnya yang tinggi dan 
biasanya para manajer investasi juga menanamkan saham yang 
dikelolanya ke dalam saham yang merupakan bagian dari LQ 45 dengan 
tujuan untuk mengurangi resiko likuiditas yang dihadapinya.  
 LQ45 dibaca sebagai liquid 45, sehingga kriteria utama suatu 
emiten untuk dapat masuk dalam perhitungan indeks LQ45 adalah 
likuiditas transaksi atau nilai transaksi di pasar reguler. Namun begitu, 
sejalan dengan perkembangan pasar dan untuk mempertajam kriteria 
likuiditas maka sejak diadakan evaluasi pada bulan Januari 2005, maka 
kriteria pemilihan saham yang masuk ke dalam indeks LQ45 ini juga 




1) Rata-rata transaksi sahamnya masuk dalam urutan 60 terbesar di 
pasar reguler, selama kurun waktu 12 bulan terakhir. 
2) Rata-rata nilai kapitalisasi pasarnya masuk ke dalam jajaran teratas di 
pasar reguler, selama 12 bulan terakhir.  
3) Jumlah hari perdagangan di pasar reguler.  
4) Telah tercatat di BEI paling tidak selama 3 bulan.  
5) Memiliki kondisi keuangan dan prospek pertumbuhan yang baik, juga 
frekuensi perdagangan dan transaksinya pun tinggi di pasar reguler. 
6) Saham harus termasuk dalam perhitungan IHSG.  
 Setiap enam bulan sekali Bursa Efek Indonesia akan mengadakan 
evaluasi terhadap saham-saham yang tergabung dalam indeks LQ45. 
Apabila terdapat saham yang tidak lagi memenuhi kriteria seleksi maka 
saham tersebut akan dapat digantikan dengan saham lain yang memenuhi 
persyaratan. Oleh karena itu, jenis saham yang terdaftar dalam indeks 
LQ45 ini akan berubahubah, namun jumlahnya tetap sama yakni 45 jenis 
saham. Komposisi 45 jenis saham yang telah dibentuk tersebut akan 
diberlakukan untuk periode enam bulan kedepan, untuk kemudian 
dievaluasi kembali di periode selanjutnya. Penggantian saham tersebut 
diberlakukan secara efektif setiap awal bulan Februari dan Agustus. 
 Proses evaluasi dan penyeleksian saham-saham LQ45 melibatkan 
komite penasihat yang terdiri dari para ahli yang berasal BAPEPAM-LK 




bidang pasar modal yang independen. Hal itu dilakukan demi menjamin 
kewajaran (fairness) selama proses penyeleksian. 
 
B. Hasil Penelitian 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan indeks LQ45 yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019. Teknik pengambilan 
sampel dalam penelitian adalah menggunakan teknik purposive sampling, 
yaitu teknik penentuan sampel dengan kriteria tertentu.  
Kriteria sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah: 
1. Perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
dan sahamnya aktif selama periode 2015-2019 
2. Perusahaan indeks LQ45 yang mempublikasikan laporan keuangan 
tahunan berturut-turut selama tahun 2015-2019 
3. Perusahaan indeks LQ45 yang memiliki data lengkap terkait variabel 
yang digunakan dalam penelitian. 
Berdasarkan kriteria tersebut, dari populasi 45 perusahaan 
diperoleh 9 sampel perusahaan yang memenuhi kriteria. Data yang 
digunakan dalam penelitian ini berupa laporan keuangan tahun 2015-2019 
yang diambil dari Bursa Efek Indonesia (BEI). Hasil dari pengolah data 
berupa informasi untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas, 
ukuran perusahaan, dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal 





1. Analisis Deskriptif Variabel 
Variabel independen dalam penelitian ini terdiri dari rasio 
Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan 
Penjualan. Sedangkan variabel dependennya yaitu Struktur Modal. 
Hasil analisis dari perhitungan variabel-variabel adalah sebagai berikut: 
a. Profitabilitas 
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan 
menghasilkan keuntungan (laba) pada tingkat penjualan, aset, 
modal saham tertentu. Tingginya profitabilitas yang dimiliki 
perusahaan mengakibatkan perusahaan lebih banyak menggunakan 
pendanaan dari dalam perusahaan, karena jika profitabilitas 
semakin tinggi, maka perusahaan dapat menyediakan laba ditahan 
dalam jumlah yang lebih besar, sehingga penggunaan utang dapat 













Hasil Perhitungan Profitabilitas (ROA)  




2015 2016 2017 2018 2019 
1 HMSP 27.26 30.02 29.37 29.05 26.96 
2 ICBP 11.01 12.56 11.21 13.56 13.85 
3 INDF 4.04 6.41 5.85 5.14 6.14 
4 JSMR 3.59 3.37 2.64 2.47 2.08 
5 LPPF 45.79 41.57 35.14 21.79 28.28 
6 MNCN 8.82 10.41 10.41 9.83 13.19 
7 PTBA 12.06 10.90 20.68 21.19 15.48 
8 TLKM 14.03 16.24 16.48 13.08 12.47 





Dari tabel di atas menunjukkan bahwa perusahaan indeks 
LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 
yang  memiliki ROA tertinggi adalah PT. Unilever Indonesia Tbk 
(UNVR) sebesar 46,66% pada tahun 2018 dan yang memiliki ROA 
terendah adalah PT. Jasa Marga (Persero) Tbk (JSMR) sebesar 
2,08% pada tahun 2019. Selain itu, rata-rata ROA pada periode 













Grafik Perkembangan Profitabilitas  




Berdasarkan grafik diatas, dari 9 perusahaan indeks LQ45 
yang menjadi sampel pada tahun 2015-2019, menunjukkan PT. 
Unilever Indonesia Tbk (UNVR) mengalami kenaikan sebesar 
46,66% pada tahun 2018 dan PT. Jasa Marga (Persero) Tbk 
(JSMR) mengalami penurunan sebesar 2,08% pada tahun 2019. 
 
b. Likuiditas 
Likuiditas menurut Munawir (2012: 31) adalah 
menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban keuangan pada saat ditagih. Perusahaan yang mampu 
memenuhi kewajiban keuangannya tepat pada waktunya berarti 
perusahaan tersebut dalam keadaan liquid dan perusahaan 




waktunya apabila perusahaan tersebut mempunyai alat pembayaran 
ataupun aktiva lancar yang lebih besar daripada hutang lancarnya 
atau hutang jangka pendek. Sebaliknya kalau perusahaan tidak 
dapat segera memenuhi kewajiban keuangannya pada saat ditagih, 
berarti perusahaan tersebut dalam keadaan illikuid.  
Adapun formulasi dari current ratio (CR) menurut Sartono (2001, 









2015 2016 2017 2018 2019 
1 HMSP 656.74 523.41 527.23 430.20 327.61 
2 ICBP 232.60 240.68 242.83 195.17 253.57 
3 INDF 170.53 150.81 150.27 106.63 127.21 
4 JSMR 48.16 69.61 75.95 38.01 27.96 
5 LPPF 93.19 114.90 113.90 110.02 105.81 
6 MNCN 743.11 158.10 460.39 340.66 356.93 
7 PTBA 154.35 165.58 246.34 238.94 248.97 
8 TLKM 135.29 119.97 104.82 93.53 71.48 





Dari tabel di atas menunjukkan bahwa perusahaan indeks 
LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 




Citra Tbk (MNCN) sebesar 743,11% pada tahun 2015 dan yang 
memiliki likuditas terendah adalah PT. Jasa Marga (Persero) Tbk 
(JSMR) sebesar 27,96% pada tahun 2019. Selain itu, rata-rata 
likuiditas pada periode 2015-2019 sebesar 202,24% 
 
Gambar 3 




Berdasarkan grafik diatas, dari 9 perusahaan indeks LQ45 
yang menjadi sampel pada tahun 2015-2019, menunjukkan PT. 
Media Nusantara Citra Tbk (MNCN) mengalami kenaikan sebesar 
743,11% pada tahun 2015 dan PT. Jasa Marga (Persero) Tbk 
(JSMR) mengalami penurunan sebesar 27,96% pada tahun 2019. 
 
c. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan menurut Riyanto (2011: 305) yaitu 




pada total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata penjualan. Ukuran 
perusahaan (firm size) memiliki peran penting untuk perusahaan 
dalam menentukan struktur modal. Ukuran perusahaan dapat 
dihitung dengan rumus Nadeem dan Wang (2011: 124): 
Size = Ln (Total Aset) 
 
Tabel 9 
Hasil Perhitungan Ukuran Perusahaan 




2015 2016 2017 2018 2019 
1 HMSP 17.45 17.57 17.58 17.66 17.75 
2 ICBP 17.09 17.18 17.27 17.35 17.47 
3 INDF 18.34 18.22 18.29 18.39 18.38 
4 JSMR 24.33 24.70 25.10 25.14 18.42 
5 LPPF 15.17 15.40 15.51 15.43 15.39 
6 MNCN 16.49 16.47 16.53 16.61 16.70 
7 PTBA 16.64 16.74 16.91 17.00 17.08 
8 TLKM 12.02 12.10 12.20 12.24 12.31 





Dari tabel di atas menunjukkan bahwa perusahaan indeks 
LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 
yang  memiliki ukuran perusahaan tertinggi adalah PT. Jasa Marga 
(Persero) Tbk (JSMR) sebesar 25,14% pada tahun 2018 dan yang 
memiliki ukuran perusahan terendah adalah PT. Telekomunikasi 








Grafik Perkembangan Ukuran Perusahaan 




Berdasarkan grafik diatas, dari 9 perusahaan indeks LQ45 
yang menjadi sampel pada tahun 2015-2019, menunjukkan PT. 
Jasa Marga (Persero) Tbk (JSMR) mengalami kenaikan sebesar 
25,14% pada tahun 2018 dan PT. Telekomunikasi Indonesia 
(Persero) Tbk (TLKM) mengalami penurunan sebesar 12,02% 
pada tahun 2015. 
 
d. Pertumbuha Penjualan 
Menurut Van Horne dan Wachowicz (2013:122) 




penjualan yang dilakukan oleh perusahaan untuk setiap periode 
tahun buku. Pertumbuhan penjualan yaitu peningkatan dari segi 
jumlah, produktivitas perusahaan untuk menjual produknya dari 





Hasil Perhitungan Pertumbuhan Penjualan  




2015 2016 2017 2018 2019 
1 HMSP 10.38 7.18 3.80 7.72 -0.64 
2 ICBP 5.72 8.59 3.58 7.88 10.11 
3 INDF 0.74 4.20 5.29 4.57 4.36 
4 JSMR 7.35 69.18 110.62 5.36 -28.75 
5 LPPF 13.64 9.88 1.28 2.21 0.31 
6 MNCN -3.32 4.43 4.79 5.55 12.22 
7 PTBA 5.01 1.54 38.50 8.71 2.93 
8 TLKM 14.24 13.53 10.25 1.97 3.66 





Dari tabel di atas menunjukkan bahwa perusahaan indeks 
LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 
yang  memiliki pertumbuhan penjualan tertinggi adalah PT. Jasa 




dan yang memiliki pertumbuhan penjualan terendah adalah PT. 
Jasa Marga (Persero) Tbk (JSMR) sebesar (-28,75)% pada tahun 
2019. Selain itu, rata-rata pertumbuhan penjualan pada tahun 2015-
2019 sebesar 9,36%. 
 
Gambar 5 
Grafik Perkembangan Pertumbuhan Penjualan 
Perusahaan Indeks LQ45 Tahun 2015-2019 
 
 
Berdasarkan grafik diatas, dari 9 perusahaan indeks LQ45 
yang menjadi sampel pada tahun 2015-2019, menunjukkan PT. 
Jasa Marga (Persero) Tbk (JSMR) mengalami kenaikan sebesar 
110,62% pada tahun 2017 dan PT. Jasa Marga (Persero) Tbk 







e. Struktur Modal 
Struktur modal adalah pembelanjaan permanen yang 
mencerminkan perimbangan antara hutang jangka panjang dengan 










2015 2016 2017 2018 2019 
1 HMSP 0.04 0.04 0.06 0.05 0.05 
2 ICBP 0.16 0.14 0.14 0.13 0.14 
3 INDF 0.26 0.23 0.22 0.16 0.18 
4 JSMR 0.45 0.35 0.45 0.38 0.35 
5 LPPF 0.09 0.09 0.09 0.10 0.10 
6 MNCN 0.27 0.04 0.25 0.22 0.18 
7 PTBA 0.16 0.16 0.17 0.12 0.11 
8 TLKM 0.22 0.19 0.21 0.21 0.21 





Dari tabel di atas menunjukkan bahwa perusahaan indeks 
LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 
yang  memiliki struktur modal tertinggi adalah PT. Jasa Marga 
(Persero) Tbk (JSMR) sebesar 0,45% pada tahun 2015 dan tahun 




Media Nusantara Citra Tbk (MNCN) sebesar 0,04% pada tahun 




Grafik Perkembangan Struktur Modal  




Berdasarkan grafik diatas, dari 9 perusahaan indeks LQ45 
yang menjadi sampel pada tahun 2015-2019, menunjukkan PT. 
Jasa Marga (Persero) Tbk (JSMR) mengalami kenaikan sebesar 
0,45% pada tahun 2015 dan tahun 2017 serta PT. Media Nusantara 
Citra Tbk (MNCN) mengalami penurunan sebesar 0,04% pada 
tahun 2016. 
 
2. Analisis Statistik Deskriptif 
Analisis statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskriptif 




varian, maksimum, minimum, sum, kurtosis dan skewness atau 
kemencengan distribusi (Ghozali, 2016: 19). Variabel dependen yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah struktur modal dan variabel 
independen yang digunakan adalah profitabilitas, likuiditas, ukuran 
perusahaan, dan pertumbuhan penjualan. 
 
Tabel 12 
Statistik Deskriptif Variabel Penelitian 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean 
Std. 
Deviation 
ROA 45 2.08 46.66 18.2064 12.74680 
Likuiditas 45 27.96 743.11 202.2411 166.97208 
Ukuran Perusahaan 45 12.02 25.14 17.1602 2.97034 
Pertumbuhan 
Penjualan 
45 -28.75 110.62 9.3571 19.86755 
Struktur Modal 45 .04 .45 .1664 .10593 
Valid N (listwise) 45     
 Sumber: Data diolah, 2020 
 
 Dari data tabel Descriptive Statistics diatas, jumlah sampel (N) 
sebanyak 45. Dapat diketahui bahwa variabel Profitabilitas (ROA) 
menghasilkan nilai minimum sebesar 2,08 dan nilai maksimum sebesar 
46,66. Nilai rata-rata Profitabilitas (ROA) sebesar 18,21 dengan 
standar deviasi sebesar 12,75. Hal ini menunjukkan bahwa data yang 
dimiliki variabel Profitabilitas (ROA) besar, karena nilai rata-ratanya 




Hasil uji variabel likuiditas menghasilkan nilai minimum sebesar 
27,96 dan nilai maksimum sebesar 743,11. Nilai rata-rata likuiditas 
yang dihasilkan sebesar 202,24 dengan standar deviasi sebesar 166,97. 
Hal ini menunjukkan bahwa data yang dimiliki variabel likuiditas 
besar, karena nilai rata-ratanya lebih besar dari standar deviasinya. 
Hasil uji variabel ukuran perusahaan menghasilkan nilai minimum 
sebesar 12,02 dan nilai maksimum sebesar 25,14. Nilai rata-rata 
ukuran perusahaan yang dihasilkan sebesar 17,16 dengan standar 
deviasi sebesar 2,97. Hal ini menunjukkan bahwa data yang dimiliki 
variabel ukuran perusahaan besar, karena nilai rata-ratanya lebih besar 
dari standar deviasinya. 
Hasil uji variabel pertumbuan penjualan menghasilkan nilai 
minimum sebesar -28,75 dan nilai maksimum sebesar 110,62. Nilai 
rata-rata pertumbuhan penjualan yang dihasilkan sebesar 9,36 dengan 
standar deviasi sebesar 19,87. Hal ini menunjukkan bahwa data yang 
dimiliki variabel pertumbuhan penjualan kecil, karena nilai rata-
ratanya lebih kecil dari standar deviasinya.  
Hasil uji variabel struktur modal menghasilkan nilai minimum 
sebesar 0,04 dan nilai maksimum sebesar 0,45. Nilai rata-rata struktur 
modal yang dihasilkan sebesar 0,17 dengan standar deviasi sebesar 
0,11. Hal ini menunjukkan bahwa data yang dimiliki variabel struktur 





3. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi, variabel residual memiliki kontribusi normal. Hal 
tersebut dapat dilihat dengan menganalisis grafik dan uji statistik 
non-parametrik kolmogrof-smirnof (K-S). Dasar pengambilan 
keputusan K-S yaitu apabila nilai probabilitas (Asymp. Sig. (2-
tailed)) > 0.05.  
Tabel 13 
















Test Statistic .094 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200
c,d
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
 Sumber: Data diolah, 2020 
  
 Berdasarkan hasil output spps tersebut dapat diketahui nilai 




0,200. Nilai Sig = 0,200 > α 0,05 maka dapat diartikan bahwa data 
berdistribusi normal. 
 Uji normalitas dapat juga dilihat dengan melihat grafik 
histogram dan normal p-p plot of regression standardized residual 
yang membandingan antara data observasi dengan data distribusi 
yang mendekati distribusi normal. 
 Dalam grafik histogram data yang normal akan membentuk 
lonceng, sedangkan untuk grafik normal p-p plot of regression 
standardized residual data yang berdistribusi normal apabila data 













Grafik Normal p-p of regression Uji Normalitas 
   
   
Dari gambar grafik diatas, dapat disimpulkan bahwa 
residual data berdistribusi normal karena grafik tersebut berbentuk 
lonceng. Demikian pula dengan grafik normal p-p plot of 
regression standardized residual menunjukkan bahwa plot data 
menyebar disekitar dan mengikuti garis diagonal. Dapat 







b. Uji Multikolonieritas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah 
model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 
(independen)). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi diantara variabel independen. Adanya multikolonieritas 
dapat dideteksi jika nila Tolerance < 0,10 dan VIF > 10. 
Tabel 14 
Uji Multikolonieritas 
Sumber: Data diolah, 2020 
 
 Dari hasil uji multikolonieritas diatas dapat dilihat bahwa 
hasil perhitungan nilai Tolerance ROA, likuiditas, ukuran 
perusahaan, dan pertumbuhan penjualan memiliki nilai Tolerance 
lebih dari 0,10 yang berarti tidak ada kolerasi antar variabel 
independen. Hasil nilai VIF pada perhitungan diatas juga 












B Std. Error Beta 
Toleran
ce VIF 
1 (Constant) .151 .069  2.180 .035   
ROA -.005 .001 -.642 -6.906 .000 .865 1.156 
Likuiditas .000 .000 -.196 -2.252 .030 .987 1.013 
Ukuran 
Perusahaan 
.008 .004 .212 2.052 .047 .701 1.427 
Pertumbuhan 
Penjualan 
.001 .001 .161 1.649 .107 .784 1.276 




masing masing variabel kurang dari 10. Jadi dapat disimpulkan 
bahwa tidak terjadi gejala multikolonieritas antar variabel 
independen dalam modal regresi. 
 
c. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada 
periode 1 dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(sebelumnya). Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas 








Model R R Square 
Adjusted R 
Square 






 .701 .671 .06074 1.975 
a. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Penjualan, Likuiditas, ROA, 
Ukuran Perusahaan 
b. Dependent Variable: Struktur Modal 
 Sumber: Data diolah, 2020 
  
   Dari hasil tabel diatas menunjukkan nilai Durbin-
Watson adalah sebesar 1,975. Nilai Durbin Watson berdasarkan 
tabel distribusi dengan signifikansi 0,05 adalah sebesar 1,720  
sehingga nilai 4-du adalah 2,280. Dalam penelitian ini nilai Durbin 




diantara du dan 4-du. Jadi dapat disimpulkan tidak terjadi 
autokorelasi dalam model regresi. 
 
d. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan 
ke pengamatan yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan 
ke pengamatan lain tetap, maka disebut Homoskedastisitas dan jika 
berbeda disebut Heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah 
yang Homoskedastisitas atau tidak terjadi Heteroskedastisitas. Cara 
mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan melihat 
pola titik-titik pada scatterplots regresi, jika ada pola yang jelas, serta 
titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka 








Hasil gambar scatterplot menunjukkan dengan jelas bahwa 
titik-titik menyebar secara acak serta tersebar baik diatas maupun 
di bawah angka 0 pada sumbu Y. Maka dapat disimpulkan bahwa 
model regresi tidak terjadi heteroskedastisitas pada model regresi. 
Analisi menggunakan grafik plot memiliki kelemahan yang 
cukup signifikan karena dengan jumlah pengamatan 
mempengaruhi hasil ploting. Semakin sedikit jumlah pengamatan 
semakin sulit menginterprestasikan hasil grafik plot. Oleh karna itu 
dalam penelitian ini menggunakan uji glejser untuk lebih dapat 
menjamin hasil yang akurat dengan cara meregresi nilai absolute 
residual terhadap variabel independen. Jika variabel independen 
signifikan secara statistik mempengaruhi variabel dependen, maka 












t Sig. B 
Std. 
Error Beta 
1 (Constant) .008 .026  .312 .757 
ROA .000 .000 -.205 -1.267 .213 
Likuiditas 1.635E-5 .000 .122 .803 .427 
Ukuran 
Perusahaan 
.001 .001 .149 .826 .414 
Pertumbuhan 
Penjualan 
.000 .000 -.125 -.734 .467 
a. Dependent Variable: ABS_RES 




Dari hasil tabel uji heteroskedastisitas di atas menunjukkan 
bahwa nilai signifikansi dari variabel ROA, likuiditas, ukuran 
perusahaan, dan pertumbuhan penjualan adalah diatas 0,05. Jadi 
dapat disimpulkan tidak terjadi heteroskedastisitas dalam model 
regresi.  
 
4. Analisis Regresi Linier Berganda 
 Analisis regresi pada dasarnya adalah studi mengenai 
ketergantungan variabel dependen (terikat) dengan satu atau lebih 
variabel independen, dengan tujuan untuk mengestimasi atau 
memprediksi rata-rata populasi atau nilai rata-rata variabel dependen 
berdasarkan niai variabel independen yang diketahui. 
 Hasil analisi regresi adalah berupa koefisien untuk masing-masing 
variabel dependen. Koefisien ini diperoleh dengan cara memprediksi 
nilai variabel denpenden dengan suatu persamaan. Dalam analisis 
regresi, selain mengukur kekuatan hubungan antara dua variabel atau 
lebih, juga menunjukkan arah hubungan antara variabel dependen 



























t Sig. B 
Std. 
Error Beta 
1 (Constant) .151 .069  2.180 .035 
ROA -.005 .001 -.642 -6.906 .000 
Likuiditas .000 .000 -.196 -2.252 .030 
Ukuran Perusahaan .008 .004 .212 2.052 .047 
Pertumbuhan 
Penjualan 
.001 .001 .161 1.649 .107 
a. Dependent Variable: Struktur Modal 
Sumber: Data diolah, 2020 
 
Berdasarkan persamaan regresi linier berganda diperoleh 
persamaan regresi: 
Struktur Modal  = 0,151 – 0,005 Profitabilitas + 0,000 Likuiditas + 
0,008 Ukuran Perusahaan + 0,001 Pertumbuhan Penjualan + e 
1) Nilai konstanta dari hasil persamaan diatas sebesar 0,151 yang 
artinya jika nilai ROA, likuiditas, ukuran perusahaan, dan 
pertumbuhan penjualan meningkat satu satuan, maka besarnya 
struktur modal akan meningkat sebesar 0,151 dengan anggapan 
varibel lain tetap atau 0 
2) Nilai koefisien regresi varibel ROA sebesar -0,005 dengan tanda 




nilai dari struktur modal menurun sebesar -0,005 dengan asumsi 
ROA dan struktur modal dianggap tetap atau konstan. 
3) Nilai koefisien regresi varibel likuiditas sebesar 0, yang memiliki 
arti bahwa kenaikan 1% dari likuiditas, maka nilai dari struktur 
modal meningkat sebesar 1 dengan asumsi likuiditas dan struktur 
modal dianggap tetap atau konstan. 
4) Nilai koefisien regresi varibel ukuran perusahaan sebesar 0,008 
dengan tanda positif, yang memiliki arti bahwa kenaikan 1% dari 
ukuran perusahaan, maka nilai dari struktur modal meningkat 
sebesar 0,008 dengan asumsi ukuran perusahaan dan struktur 
modal dianggap tetap atau konstan. 
5) Nilai koefisien regresi varibel pertumbuhan penjualan sebesar 
0,001 dengan tanda positif, yang memiliki arti bahwa kenaikan 1% 
dari pertumbuhan penjualan, maka nilai dari struktur modal 
menurun sebesar 0,001 dengan asumsi pertumbuhan penjualan dan 
struktur modal dianggap tetap atau konstan. 
 
5. Uji Signifikansi 
a. Uji Signifikansi Parsial (Uji t) 
Uji t bertujuan untuk mengetahui signifikansi dari pengaruh 
variabel independen saecara individual atau parsial terhadap 















T Sig. B 
Std. 
Error Beta 
1 (Constant) .151 .069  2.180 .035 
ROA -.005 .001 -.642 -6.906 .000 
Likuiditas .000 .000 -.196 -2.252 .030 
Ukuran Perusahaan .008 .004 .212 2.052 .047 
Pertumbuhan 
Penjualan 
.001 .001 .161 1.649 .107 
a. Dependent Variable: Struktur Modal 
Sumber: Data diolah, 2020 
1) Profitabilitas (ROA) 
H0 : β1 = 0 Tidak terdapat pengaruh antara profitabilitas 
(ROA) terhadap struktur modal 
H1 : β1  ≠  0 Terdapat pengaruh antara profitabilitas (ROA) 
terhadap struktur modal 
 Dari perhitungan uji t pada tabel diatas, diperoleh 
koefisien regresi untuk variabel ROA sebesar -0,005 dengan 
tingkat signifikan sebesar 0,000 yang berada dibawah nilai 
signifikansi 0,05 menunjukkan bahwa terdapat pengaruh antara 







2) Likuiditas  
H0 : β1 = 0 Tidak terdapat pengaruh antara likuiditas terhadap 
struktur modal 
H1 : β1 ≠ 0 Terdapat pengaruh antara likuiditas terhadap 
struktur modal 
 Dari perhitungan uji t pada tabel diatas, diperoleh 
koefisien regresi untuk variabel likuiditas sebesar 0,000 dengan 
tingkat signifikan sebesar 0,030 yang berada dibawah nilai 
signifikansi 0,05 menunjukkan bahwa terdapat pengaruh antara 
likuiditas dengan struktur modal, maka H0 ditolak dan H1 
diterima. 
3) Ukuran Perusahaan 
H0 : β1 = 0 Tidak terdapat pengaruh antara ukuran perusahaan 
terhadap struktur modal 
H1 : β1 ≠ 0 Terdapat pengaruh antara ukuran perusahaan 
terhadap struktur modal 
 Dari perhitungan uji t pada tabel diatas, diperoleh 
koefisien regresi untuk variabel ukuran perusahaan sebesar 
0,008 dengan tingkat signifikan sebesar 0,047 yang berada 
dibawah nilai signifikansi 0,05 menunjukkan bahwa terdapat 
pengaruh antara ukuran perusahaan dengan struktur modal, 





4) Pertumbuhan Penjualan 
H0 : β1 = 0 Tidak terdapat pengaruh antara pertumbuhan 
penjualan terhadap struktur modal 
H1 : β1 ≠ 0 Terdapat pengaruh antara pertumbuhan penjualan 
terhadap struktur modal 
 Dari perhitungan uji t pada tabel diatas, diperoleh 
koefisien regresi untuk variabel pertumbuhan penjualan sebesar 
0,001 dengan tingkat signifikan sebesar 0,107 yang berada 
diatas nilai signifikansi 0,05 menunjukkan bahwa tidak terdapat 
pengaruh antara pertumbuhan penjualan dengan struktur modal, 
maka H0 diterima dan H1 ditolak. 
 
b. Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 
Uji F bertujuan untuk mengetahui semua variabel 












Square F Sig. 
1 Regression .346 4 .087 23.458 .000
b
 
Residual .148 40 .004   
Total .494 44    






 Sumber: Data diolah, 2020 
   
  Dari hasil uji analisis diatas diketahui nilai F hitung sebesar 
23,458 dengan signifikansi 0,000. Karena sigifikansi (0,000)  lebih 
kecil dari 0,05, dapat disimpulkan bahwa adanya pengaruh yang 
signifikan antara profitabilitas (ROA), likuiditas, ukuran 
perusahaan, dan pertumbuhan penjualan secara bersama-sama 
terhadap struktur modal. 
 
c. Uji Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi (R
2
) mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. 
Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R
2
 
yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam 
menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas.  
Tabel 20 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .701 .671 .06074 
a. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Penjualan, Likuiditas, ROA, 
Ukuran Perusahaan 
b. Dependent Variable: Struktur Modal 
Sumber: Data diolah, 2020 





 Dari hasil perhitungan pada tabel diatas, diketahui nilai 
koefisien determinasi sebesar 0,671. Nilai tersebut mengandung 
arti bahwa kontribusi variabel profitabilitas (ROA), likuiditas, 
ukuran perusahaan, dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur 
modal adalah sebesar 67,1% dan 32,9% berasal dari faktor lain. 
 
C. Pembahasan  
1. Pengaruh profitabilitas terhadap struktrur modal 
Pengujian hipotesis pertama bertujuan untuk menganalisis 
pengaruh dari profitabilitas terhadap struktur modal. Dalam 
penelitian ini profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap 
struktrur modal, hal tersebut dilihat dari hasil nilai koefisien regresi 
untuk variabel profitabilitas (ROA) sebesar -0,005 dengan tingkat 
signifikan sebesar 0,000 yang berada dibawah nilai signifikansi 
0,05.  
Menurut Myers (1984), pecking order theory menyatakan 
bahwa “Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi justru 
tingkat utangnya rendah, dikarenakan perusahaan yang 
profitabilitasnya tinggi memiliki sumber dana internal yang 
berlimpah”. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan 
menghasilkan keuntungan (laba) pada tingkat penjualan, aset, 
modal saham tertentu. Tingginya profitabilitas yang dimiliki 




pendanaan dari dalam perusahaan, karena jika profitabilitas 
semakin tinggi, maka perusahaan dapat menyediakan laba ditahan 
dalam jumlah yang lebih besar, sehingga penggunaan utang dapat 
ditekan (Hanafi, 2008: 42) 
Dalam hal ini, profitabilitas berpengaruh negatif signifikan 
yang memiliki arti bahwa apabila profitabilitas perusahaan rendah, 
aktivitas investasi dana akan berkurang sehingga perusahaan akan 
bergantung pada pendanaan dari hutang. Sebaliknya, apabila 
tingkat profitabilitas perusahaan tinggi, struktur modal akan 
mengalami penurunan, karena dengan profitabilitas tersebut dapat 
digunakan untuk melunasi hutang yang dimiliki perusahaan.  
Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi 
cenderung akan menggunakan dana internal berupa laba ditahan 
untuk mengurangi ketergantungan modal eksternal. Dengan 
menggunakan hutang yang sedikit berarti menurunkan  
ketergantungan perusahaan dengan pihak luar. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya 
yang dilakukan oleh Siti Hardanti dan Barbara Gunawan (2010), 
Putria dan Erni (2010), Dumas Lusangaji (2012), Ririt Ambarsari 
(2017), Rika Prihasti Putri (2018) yang menyatakan bahwa 





Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Ande dan 
Made (2014) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh 
positif signifikan terhadap struktur modal dan penelitian Yudi dan 
Dewi (2016), Aliftia Nawang Sari (2016) yang menyatakan bahwa 
profitabilitas berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap struktur 
modal. 
2. Pengaruh likuiditas terhadap struktur modal 
Pengujian hipotesis kedua bertujuan untuk menganalisis 
pengaruh dari likuiditas terhadap struktur modal. Dalam penelitian 
ini likuiditas berpengaruh signifikan terhadap struktrur modal, hal 
tersebut dilihat dari hasil nilai koefisien regresi untuk variabel 
likuiditas sebesar 0,000 dengan tingkat signifikan sebesar 0,030 
yang berada dibawah nilai signifikansi 0,05. 
Menurut Riyanto (2011: 25) likuiditas adalah kemampuan 
sebuah perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 
Kemampuan tersebut merupakan kemampuan perusahaan dalam 
melanjutkan operasionalnya ketika perusahaan tersebut diwajibkan 
untuk melunasi kewajibannya yang akan mengurangi dana 
operasionalnya.  
Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban 
keuangannya tepat pada waktunya berarti perusahaan tersebut 
dalam keadaan liquid dan perusahaan dikatakan mampu memenuhi 




tersebut mempunyai alat pembayaran ataupun aktiva lancar yang 
lebih besar daripada hutang lancarnya atau hutang jangka pendek. 
Sebaliknya kalau perusahaan tidak dapat segera memenuhi 
kewajiban keuangannya pada saat ditagih, berarti perusahaan 
tersebut dalam keadaan illikuid. 
Likuiditas dan struktur modal memiliki pengaruh terhadap 
jenis modal apa yang akan ditarik. Perusahaan yang memiliki 
likuiditas yang tinggi berarti perusahaan memiliki internal 
financing yang akan cukup digunakan untuk membayar 
kewajibannya sehingga struktur modal berkurang 
Menurut Yudi dan Dewi (2016) semakin tinggi likuiditas 
suatu perusahaan maka semakin besar kemampuan perusahaan 
tersebut untuk membayar kewajiban jangka pendeknya. Apabila 
dana internal tidak mencukupi kebutuhan perusahaan, maka 
perusahaan memilih utang sebagai sumber pendanaan eksternalnya. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Yudi dan 
Dewi (2016),  yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh 
signifikan terhadap struktur modal. 
3. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal 
Pengujian hipotesis ketiga bertujuan untuk menganalisis 
pengaruh dari ukuran perusahaan terhadap struktur modal. Dalam 
penelitian ini ukuran perusahaan berpengaruh posfitif signifikan 




koefisien regresi untuk variabel ukuran perusahaan sebesar 0,008 
dengan tingkat signifikan sebesar 0,047 yang berada dibawah nilai 
signifikansi 0,05. 
Ukuran perusahaan yaitu suatu ukuran, skala, atau variabel 
yang menggambarkan besar kecilnya perusahaan berdasarkan 
beberapa ketentuan, seperti total aktiva, log size, nilai pasar, 
saham, total penjualan, total pendapatan, total modal dan lain-lain. 
Ukuran perusahaan menurut Riyanto (2011: 305) yaitu 
menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan 
pada total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata penjualan. 
Ukuran perusahaan memiliki peran penting untuk 
perusahaan dalam menentukan struktur modal. Dalam hal ini 
ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan yang 
menunjukkan hubungan searah antara ukuran perusahaan dengan 
struktur modal. Besarnya jumlah aset yang dimiliki oleh 
perusahaan akan mempengaruhi kreditur dalam memberikan kredit. 
Perusahaan yang besar memiliki akses lebih mudah untuk 
ke pasar modal dibandingkan perusahaan kecil yang belum tentu 
akan memperoleh dana dengan mudah di pasar modal. Hal ini 
disebabkan karena investor akan menanamkan modalnya atau 
membeli saham tidak hanya mempertimbangkan ukuran 




prospek perusahaan, dan lain lain. Perusahaan besar juga memiliki 
kemungkinan yang rendah dalam kesulitan keuangan. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Putria dan 
Erni (2010), Yudi dan dewi (2016) yang menyatakan bahwa 
ukuran perushaaan berpengaruh positif signifikan terhadap struktur 
modal. Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Dumas 
Lusangaji (2012), Aliftia Nawang Sari (2016), Ririt Ambarsari 
(2017), Rika Prihasti Putri (2018) yang menyatakan bahwa ukuran 
perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap struktur 
modal. 
4. Pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal 
Pengujian hipotesis keempat bertujuan untuk menganalisis 
pengaruh dari pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal. 
Dalam penelitian ini pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh 
terhadap struktrur modal, hal tersebut dilihat dari hasil nilai 
koefisien regresi untuk variabel pertumbuhan penjualan sebesar 
0,001 dengan tingkat signifikan sebesar 0,107 yang berada diatas 
nilai signifikansi 0,05.  
Bagi perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi, 
kecenderungan penggunaan hutang lebih besar dibandingkan 





Tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi belum mampu 
mengurangi jumlah kewajiban dari struktur modal perusahaan. 
Melalui peningkatan penjualan perusahaan mampu memperoleh 
pendapatan dan laba untuk menutupi biaya operasi yang 
dikeluarkan dan memperbaiki struktur modal (Ambarsari, 2017). 
Secara teoritik pertumbuhan perusahaan menggambarkan 
tolak ukur keberhasilan suatu perusahaan. Keberhasilan tersebut 
menjadi tolak ukur investasi untuk pertumbuhan di masa yang akan 
datang. Tingkat pertumbuhan ditandai dengan adanya peningkatan 
penjualan maupun peningkatan aktiva. 
Namun, karena hasil tidak signifikan tersebut maka tingkat 
pertumbuhan perusahaan yang tinggi maupun rendah tidak 
mempengaruhi struktur modal. Karena perusahaan seringkali 
menghadapi keadaan yang tidak pasti, dimana perusahaan 
menggunakan hutang bukan untuk meningkatkan nilai persahaan 
tetapi karena bunga dari hutang tersebut dapat menjai pengurangan 
pajak (Aliftia Nawang Sari, 2016).  
Dalam hal ini hipotesis yang menyatakan bahwa semakin 
tinggi tingkat pertumbuhan perusahaan maka semakin tinggi juga 
pemakaian hutangnya tidak berlaku dalam penelitian ini. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Siti Hardanti 
dan Barbara Gunawan (2010), Andre dan Made (2014), Aliftia 




penjualan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap struktur 
modal. Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Putria dan 
Erni (2010), Dumas Lusangaji (2012), Ririt Ambarsari (2017), 
Rika Prihasti Putri (2018) yang menyatakan bahwa pertumbuhan 
penjualan berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. 
5. Pengaruh profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan 
pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal 
Pengujian hipotesis kelima bertujuan untuk menganalisis 
pengaruh dari profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan 
pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal. Dalam penelitian 
ini profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan 
penjualan secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap 
struktrur modal, hal tersebut dilihat dari hasil uji analisis nilai F 
hitung sebesar 23,458 dengan signifikansi 0,000. Karena 
sigifikansi (0,000)  lebih kecil dari 0,05. 
Hasil angka yang diperoleh dari perhitungan variabel stabil 
dari tahun ke tahun terutama pada variabel ukuran perusahaan  
sehingga memperoleh hasil yang signifikan. Dalam hal ini hasil 
dari profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan yang 
dihasilkan mengalami peningkatan yang  baik dari tahun ke tahun 
pada financial perusahaan. Hasil dari perhitungan struktur modal 





Berdasarkan pembahasan dari penelitian ini menjelaskan 
bahwa perusahaan perlu memperhatikan variabel profitabilitas, 
likuiditas, dan ukuran perusahaan karena variabel tersebut 
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Selain itu, untuk 
mencapai struktur modal yang optimal perusahaan juga perlu 
mengetahui peran dari masing-masing variabel independen. 
Struktur modal yang optimal adalah struktur modal yang dapat 
mengoptimalkan keseimbangan antara risiko dengan pengembalian 







KESIMPULAN DAN SARAN 
 
A. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil dan pembahasan analisis yang telah dilakukan 
mengenai pengaruh profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan 
pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal pada perusahaan indeks 
lq45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019, maka dapat 
diambil kesimpulan: 
1. Profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal. Dari hasil 
pengujian parsial (uji t) nilai signifikansi yang diperoleh sebesar 0,000 
< 0,05 
2. Likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal. Dari hasil pengujian 
parsial (uji t) nilai signifikansi yang diperoleh sebesar 0,030 < 0,05 
3. Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal. Dari hasil 
pengujian parsial (uji t) nilai signifikansi yang diperoleh sebesar 0,047 
< 0,05 
4. Pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
Dari hasil pengujian parsial (uji t) nilai signifikansi yang diperoleh 
sebesar  0,107 > 0,05 
5. Profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan 
penjualan secara simultan berpengaruh terhadap struktur modal. Dari 
hasil pengujian simultan (uji F) nilai signifikansi yang diperoleh 





Berdasarkan hasil penelitian yang telah disimpulkan, maka saran 
yang dapat penulis ajukan untuk peneliti selanjutnya, antara lain: 
1. Bagi perusahaan diharapkan agar dapat memperhatikan variabel 
profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan karena variabel 
tersebut berpengaruh terhadap struktur modal. Perusahaan juga perlu 
memperhatikan peran dari masing-masing variabel independen agar 
dapat mencapai struktur modal yang optimal. Struktur modal yang 
optimal adalah struktur modal yang dapat mengoptimalkan 
keseimbangan antara risiko dengan pengembalian sehingga dapat 
memaksimumkan harga saham 
2. Bagi investor diharapkan agar dalam mengambil keputusan tidak 
hanya mengandalkan data mengenai profitabilitas, likuiditas, ukuran 
perusahaan, dan pertumbuhan penjualan saja tetapi juga perlu 
mempertimbangkan faktor faktor lain seperti pajak, struktur aset, 
tingkat bunga, risiko bisnis, serta faktor penentu lainnya yang 
berhubungan dengan struktur modal agar para investor dan calon 
investor akan lebih yakin dalam berinvestasi. 
3. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan dapat menjadi referensi dengan 
menambahkan jumlah variabel atau menggunakan variabel lain yang 
diperkirakan mempunyai pengaruh terhadap struktur modal agar 
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No Kode Laba Bersih (2015) Total Aktiva (2015) ROA (2015) 
1 HMSP 10,363,308 38,010,724 27.26416892 
2 ICBP 2,923,148 26,560,624 11.00556975 
3 INDF 3,709,501 91,831,526 4.039463528 
4 JSMR 1,319,200,546 36,724,982,487 3.592106671 
5 LPPF 1,780,848 3,889,291 45.78849975 
6 MNCN 1,276,968 14,474,557 8.822156008 
7 PTBA 2,037,111 16,894,043 12.05816157 
8 TLKM 23,317 166,173 14.03176208 
9 UNVR 5,851,805 15,729,945 37.20168761 
 
 
No Kode Laba Bersih (2016) Total Aktiva (2016) ROA (2016) 
1 HMSP 12,762,229 42,508,277 30.02292706 
2 ICBP 3,631,301 28,901,948 12.56420847 
3 INDF 5,266,906 82,174,515 6.409415377 
4 JSMR 1,803,054,456 53,500,322,659 3.370174919 
5 LPPF 2,019,705 4,858,878 41.56731245 
6 MNCN 1,482,955 14,239,867 10.4141071 
7 PTBA 2,024,405 18,576,774 10.89750567 
8 TLKM 29,172 179,611 16.24176693 






No Kode Laba Bersih (2017) Total Aktiva (2017) ROA (2017) 
1 HMSP 12,670,534 43,141,063 29.3700088 
2 ICBP 3,543,173 31,619,514 11.20565294 
3 INDF 5,145,063 87,939,488 5.850685644 
4 JSMR 2,093,656,062 79,192,772,790 2.643746378 
5 LPPF 1,907,077 5,427,426 35.13777986 
6 MNCN 1,567,546 15,057,291 10.41054463 
7 PTBA 4,547,232 21,987,482 20.68100385 
8 TLKM 32,701 198,484 16.47538341 




No Kode Laba Bersih (2018) Total Aktiva (2018) ROA (2018) 
1 HMSP 13,538,418 46,602,420 29.05089049 
2 ICBP 4,658,781 34,367,153 13.55591195 
3 INDF 4,961,851 96,537,796 5.13980141 
4 JSMR 2,036,491,035 82,418,600,790 2.470911925 
5 LPPF 1,097,332 5,036,396 21.7880405 
6 MNCN 1,605,621 16,339,552 9.826591329 
7 PTBA 5,121,112 24,172,933 21.185315 
8 TLKM 26,979 206,196 13.08415294 






No Kode Laba Bersih (2019) Total Aktiva (2019) ROA (2019) 
1 HMSP 13,721,513 50,902,806 26.95629982 
2 ICBP 5,360,029 38,709,314 13.84687158 
3 INDF 5,902,729 96,198,559 6.135984844 
4 JSMR 2,073,888 99,679,570 2.080554721 
5 LPPF 1,366,884 4,832,910 28.28283581 
6 MNCN 2,352,529 17,836,430 13.18946112 
7 PTBA 4,040,394 26,098,052 15.48159227 
8 TLKM 27,592 221,208 12.47332827 





















No Kode Aktiva Lancar (2015) Utang Lancar (2015) CR (2015) 
1 HMSP 29,807,330 4,538,674 656.7409336 
2 ICBP 13,961,500 6,002,344 232.6007973 
3 INDF 42,816,745 25,107,538 170.5334271 
4 JSMR 3,729,046,503 7,743,786,951 48.15533442 
5 LPPF 2,272,941 2,439,014 93.19097799 
6 MNCN 7,726,851 1,039,805 743.1057746 
7 PTBA 7,598,476 4,922,733 154.3548269 
8 TLKM 47,912 35,413 135.2949482 
9 UNVR 6,623,114 10,127,542 65.39705291 
 
 
No Kode Aktiva Lancar (2016) Utang Lancar (2016) CR (2016) 
1 HMSP 33,647,496 6,428,478 523.413100 
2 ICBP 15,571,362 6,469,785 240.678199 
3 INDF 28,985,443 19,219,441 150.813143 
4 JSMR 12,965,884,489 18,626,988,996 69.608054 
5 LPPF 2,974,052 2,588,354 114.901285 
6 MNCN 6,638,010 4,198,739 158.095323 
7 PTBA 8,349,927 5,042,747 165.582906 
8 TLKM 47,701 39,762 119.966299 






No Kode Aktiva Lancar (2017) Utang Lancar (2017) CR (2017) 
1 HMSP 34,180,353 6,482,969 527.2330162 
2 ICBP 16,579,331 6,827,588 242.8285216 
3 INDF 32,515,399 21,637,763 150.2715368 
4 JSMR 18,987,065,058 24,997,940,298 75.95451798 
5 LPPF 2,973,749 2,610,824 113.9007838 
6 MNCN 6,718,435 1,459,288 460.3913004 
7 PTBA 11,117,745 4,513,226 246.3369882 
8 TLKM 47,561 45,376 104.8153209 
9 UNVR 7,941,635 12,532,304 63.36931342 
 
 
No Kode Aktiva Lancar (2018) Utang Lancar (2018) CR (2018) 
1 HMSP 37,831,483 8,793,999 430.1965806 
2 ICBP 14,121,568 7,235,398 195.1733408 
3 INDF 33,272,618 31,204,102 106.6289874 
4 JSMR 11,813,856,472 31,081,475,143 38.00931718 
5 LPPF 3,014,408 2,739,811 110.0224797 
6 MNCN 7,336,848 2,153,719 340.6594825 
7 PTBA 11,793,344 4,935,696 238.9398375 
8 TLKM 43,268 46,261 93.53018741 








No Kode Aktiva Lancar (2019) Utang Lancar (2019) CR (2019) 
1 HMSP 41,697,015 12,727,676 327.609023 
2 ICBP 16,624,925 6,556,359 253.5694735 
3 INDF 31,403,445 24,686,862 127.2071153 
4 JSMR 11,612,566 41,526,417 27.96428596 
5 LPPF 2,748,781 2,597,839 105.8102908 
6 MNCN 7,636,544 2,139,487 356.9334144 
7 PTBA 11,679,884 4,691,251 248.9716283 
8 TLKM 41,722 58,369 71.47972383 






PERHITUNGAN UKURAN PERUSAHAAN 
 
Size = Ln (Total Asset) 
No Kode Total Asset (2015) Ln Total Asset (2015) 
1 HMSP 38,010,724 17.45337889 
2 ICBP 26,560,624 17.09494038 
3 INDF 91,831,526 18.33546622 
4 JSMR 36,724,982,487 24.32672308 
5 LPPF 3,889,291 15.17373744 
6 MNCN 14,474,557 16.48790298 
7 PTBA 16,894,043 16.64247163 
8 TLKM 166,173 12.02078469 
9 UNVR 15,729,945 16.57107678 
 
 
No Kode Total Asset (2016) Ln Total Asset (2016) 
1 HMSP 42,508,277 17.56520937 
2 ICBP 28,901,948 17.17941956 
3 INDF 82,174,515 18.22435578 
4 JSMR 53,500,322,659 24.70295352 
5 LPPF 4,858,878 15.39631811 
6 MNCN 14,239,867 16.47155612 
7 PTBA 18,576,774 16.73742265 
8 TLKM 179,611 12.09854868 





No Kode Total Asset (2017) Ln Total Asset (2017) 
1 HMSP 43,141,063 17.57998584 
2 ICBP 31,619,514 17.26928502 
3 INDF 87,939,488 18.2921595 
4 JSMR 79,192,772,790 25.09515088 
5 LPPF 5,427,426 15.50697555 
6 MNCN 15,057,291 16.52737288 
7 PTBA 21,987,482 16.90598385 
8 TLKM 198,484 12.19846377 




No Kode Total Asset (2018) Ln Total Asset (2018) 
1 HMSP 46,602,420 17.65716303 
2 ICBP 34,367,153 17.35261181 
3 INDF 96,537,796 18.38544516 
4 JSMR 82,418,600,790 25.13507699 
5 LPPF 5,036,396 15.4322013 
6 MNCN 16,339,552 16.60909923 
7 PTBA 24,172,933 17.00074409 
8 TLKM 206,196 12.23658245 






No Kode Total Asset (2019) Ln Total Asset (2019) 
1 HMSP 50,902,806 17.74542861 
2 ICBP 38,709,314 17.4715908 
3 INDF 96,198,559 18.38192494 
4 JSMR 99,679,570 18.4174713 
5 LPPF 4,832,910 15.39095933 
6 MNCN 17,836,430 16.69675355 
7 PTBA 26,098,052 17.07737123 
8 TLKM 221,208 12.30685871 


















PERHITUNGAN PERTUMBUHAN PENJUALAN 
 
 
No Kode Penjualan (2015) Penjualan (2014) Penjualan (2015) 
1 HMSP 89,069,306 80,690,139 10.38437547 
2 ICBP 31,741,094 30,022,463 5.724483697 
3 INDF 64,061,947 63,594,452 0.735119158 
4 JSMR 9,848,242,050 9,173,817,307 7.351626051 
5 LPPF 9,006,893 7,925,547 13.64380276 
6 MNCN 6,444,935 6,665,978 -3.315987542 
7 PTBA 13,733,627 13,077,962 5.013510515 
8 TLKM 102,470 89,696 14.24143775 
9 UNVR 36,484,030 34,511,534 5.715468921 
 
No Kode Penjualan (2016) Penjualan (2015) Penjualan (2016) 
1 HMSP 95,466,657 89,069,306 7.182441727 
2 ICBP 34,466,069 31,741,094 8.585006553 
3 INDF 66,750,317 64,061,947 4.196516225 
4 JSMR 16,661,402,998 9,848,242,050 69.18149365 
5 LPPF 9,897,046 9,006,893 9.883019594 
6 MNCN 6,730,276 6,444,935 4.427368158 
7 PTBA 14,058,869 13,845,199 1.543278648 
8 TLKM 116,333 102,470 13.52883771 







No Kode Penjualan (2017) Penjualan (2016) Penjualan (2017) 
1 HMSP 99,091,484 95,466,657 3.796956041 
2 ICBP 35,606,593 34,375,236 3.582104862 
3 INDF 70,186,618 66,659,484 5.291271082 
4 JSMR 35,092,196,191 16,661,402,998 110.6196951 
5 LPPF 10,023,961 9,897,046 1.28235233 
6 MNCN 7,052,686 6,730,276 4.790442472 
7 PTBA 19,471,030 14,058,869 38.49641817 
8 TLKM 128,256 116,333 10.2490265 




No Kode Penjualan (2018) Penjualan (2017) Penjualan (2018) 
1 HMSP 106,741,891 99,091,484 7.720549427 
2 ICBP 38,413,407 35,606,593 7.882849112 
3 INDF 73,394,728 70,186,618 4.570828587 
4 JSMR 36,974,074,686 35,092,196,191 5.36266948 
5 LPPF 10,245,173 10,023,961 2.206832209 
6 MNCN 7,443,905 7,052,686 5.547092271 
7 PTBA 21,166,993 19,471,030 8.710186364 
8 TLKM 130,784 128,256 1.971057884 









No Kode Penjualan (2019) Penjualan (2018) Penjualan (2019) 
1 HMSP 106,055,176 106,741,891 -0.6433416 
2 ICBP 42,296,703 38,413,407 10.1092205 
3 INDF 76,592,955 73,394,728 4.3575705 
4 JSMR 26,345,260 36,974,075 -28.7466691 
5 LPPF 10,276,431 10,245,173 0.3050998 
6 MNCN 8,353,365 7,443,905 12.2175122 
7 PTBA 21,787,564 21,166,993 2.9317863 
8 TLKM 135,567 130,784 3.6571752 
















1 HMSP 1,455,990 38,010,724 0.038304716 
2 ICBP 4,171,369 26,560,624 0.157050866 
3 INDF 23,602,395 91,831,526 0.257018434 
4 JSMR 16,612,531,070 36,724,982,487 0.452349598 
5 LPPF 344,110 3,889,291 0.08847628 
6 MNCN 3,868,359 14,474,557 0.267252324 
7 PTBA 2,683,763 16,894,043 0.15885854 
8 TLKM 37,332 166,173 0.224657435 
9 UNVR 775,043 15,729,945 0.049271819 
 
No Kode 






1 HMSP 1,904,785 42,508,277 0.044809744 
2 ICBP 3,931,340 28,901,948 0.136023357 
3 INDF 19,013,651 82,174,515 0.23138136 
4 JSMR 18,534,493,599 53,500,322,659 0.346437043 
5 LPPF 415,281 4,858,878 0.085468497 
6 MNCN 554,030 14,239,867 0.038906965 
7 PTBA 2,981,622 18,576,774 0.160502679 
8 TLKM 34,305 179,611 0.190996097 












1 HMSP 2,545,109 43,141,063 0.058995046 
2 ICBP 4,467,596 31,619,514 0.141292368 
3 INDF 19,545,001 87,939,488 0.222255115 
4 JSMR 35,835,392,971 79,192,772,790 0.452508376 
5 LPPF 488,617 5,427,426 0.090027391 
6 MNCN 3,796,920 15,057,291 0.252164881 
7 PTBA 3,674,271 21,987,482 0.167107402 
8 TLKM 40,978 198,484 0.206454928 











1 HMSP 2,450,168 46,602,420 0.052575982 
2 ICBP 4,424,605 34,367,153 0.128745171 
3 INDF 15,416,894 96,537,796 0.159698011 
4 JSMR 31,138,139,848 82,418,600,790 0.377804762 
5 LPPF 480,757 5,036,396 0.095456553 
6 MNCN 3,543,528 16,339,552 0.216868125 
7 PTBA 2,967,541 24,172,933 0.122762968 
8 TLKM 42,632 206,196 0.206754738 













1 HMSP 2,495,400 50,902,806 0.049022838 
2 ICBP 5,481,851 38,709,314 0.141615814 
3 INDF 17,309,209 96,198,559 0.179932103 
4 JSMR 34,967,416 99,679,570 0.350798223 
5 LPPF 488,444 4,832,910 0.101066231 
6 MNCN 3,171,441 17,836,430 0.177806938 
7 PTBA 2,983,975 26,098,052 0.114337078 
8 TLKM 45,589 221,208 0.2060911 


















 N Minimum Maximum Mean 
Std. 
Deviation 
ROA 45 2.08 46.66 18.2064 12.74680 
Likuiditas 45 27.96 743.11 202.2411 166.97208 
Ukuran Perusahaan 45 12.02 25.14 17.1602 2.97034 
Pertumbuhan 
Penjualan 
45 -28.75 110.62 9.3571 19.86755 
Struktur Modal 45 .04 .45 .1664 .10593 








































Test Statistic .094 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200
c,d
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 

















































B Std. Error Beta 
Toleran
ce VIF 
1 (Constant) .151 .069  2.180 .035   
ROA -.005 .001 -.642 -6.906 .000 .865 1.156 
Likuiditas .000 .000 -.196 -2.252 .030 .987 1.013 
Ukuran 
Perusahaan 
.008 .004 .212 2.052 .047 .701 1.427 
Pertumbuhan 
Penjualan 
.001 .001 .161 1.649 .107 .784 1.276 









Model R R Square 
Adjusted R 
Square 






 .701 .671 .06074 1.975 
a. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Penjualan, Likuiditas, ROA, 
Ukuran Perusahaan 




































t Sig. B 
Std. 
Error Beta 
1 (Constant) .008 .026  .312 .757 
ROA .000 .000 -.205 -1.267 .213 
Likuiditas 1.635E-5 .000 .122 .803 .427 
Ukuran 
Perusahaan 
.001 .001 .149 .826 .414 
Pertumbuhan 
Penjualan 
.000 .000 -.125 -.734 .467 


















t Sig. B 
Std. 
Error Beta 
1 (Constant) .151 .069  2.180 .035 
ROA -.005 .001 -.642 -6.906 .000 
Likuiditas .000 .000 -.196 -2.252 .030 
Ukuran Perusahaan .008 .004 .212 2.052 .047 
Pertumbuhan 
Penjualan 
.001 .001 .161 1.649 .107 





























T Sig. B 
Std. 
Error Beta 
1 (Constant) .151 .069  2.180 .035 
ROA -.005 .001 -.642 -6.906 .000 
Likuiditas .000 .000 -.196 -2.252 .030 
Ukuran Perusahaan .008 .004 .212 2.052 .047 
Pertumbuhan 
Penjualan 
.001 .001 .161 1.649 .107 



















































Square F Sig. 
1 Regression .346 4 .087 23.458 .000
b
 
Residual .148 40 .004   
Total .494 44    
a. Dependent Variable: Struktur Modal 










Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .701 .671 .06074 
a. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Penjualan, Likuiditas, ROA, 
Ukuran Perusahaan 
b. Dependent Variable: Struktur Modal 
 
 
